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A presente Newsletter incide sobre o terceiro trimestre de 2011 e faculta, & semelhanca das
anteriores, para além do acompanhamento regular dos sectores dos combustiveis, uma analise
complementar sobre desfasamentos e assimetrias no ajustamento dos precos dos combustiveis

liquidos (Anexos Tematicos 1 e 2).

O Anexo Temaético 1 cobre as 52 semanas do periodo do quarto trimestre de 2010 ao terceiro
trimestre de 2011 e analisa os desfasamentos e assimetrias no processo de ajustamento dos
precos ex-refinaria em Portugal as variacdes semanais das cotacfes (spot) de referéncia Platts

NWE CIF, em doélares e em euros.

O Anexo Tematico 2 analisa, no mesmo periodo, os desfasamentos e assimetrias no processo de
ajustamento dos precos médios de venda ao publico antes de imposto (PMAI) do gasoleo rodoviario
e da gasolina 1095 em Portugal, Espanha e na média da UE27 as variacBes semanais dos precos,

em dolares e em euros, dos futuros a um més do Brent e das cotagdes Platts NWE FOB.

Como se explica nestes Anexos Tematicos e de forma mais rigorosa na Newsletter relativa ao
qguarto trimestre de 2010, as duas analises sdo complementares, na medida em que facultam

diferentes angulos pelos quais os desfasamentos e assimetrias podem ser vistos.

A andlise apresentada no Anexo Temético 1, do ajustamento dos precos nacionais ex-refinaria as
variacdes semanais dos precos Platts NWE CIF (equivalentes a precos de importacéo), confirmam
a ideia, refletida nas Newsletters anteriores, de que o ajustamento dos precos ex-refinaria aos
precos Platts se processou sem assimetrias no periodo em analise. O ajustamento reflecte a regra
de indexacdo dos precos nacionais ex-refinaria a média semanal da semana anterior dos pre¢cos
Platts NWE CIF, pelo que, em ambos 0s casos, 0s numeros de subidas e de descidas, bem como

os valores de ajustamento sdo praticamente iguais.

A andlise apresentada no Anexo Temético 2, das variagbes semanais dos PMAI em resposta aos
Platts NWE FOB, permite confirmar: (a) que os ajustamentos dos PMAI nacionais aos Platts NWE
FOB se processaram sem assimetrias significativas e de forma semelhante ao que se verifica em
Espanha e na média da UE27; e (b) que as assimetrias, tal como analisadas no contexto das
varicbes semanais, ndo sdo um factor que afecte significativamente o ajustamento dos precgos

nacionais aos pre¢os internacionais.

A proxima Newsletter, referente ao quarto trimestre de 2011, incluirhd uma andlise do impacto da
introducdo do biodiesel sobre o pre¢co do gasoéleo, prevendo-se uma revisdo da sec¢édo 3.4 para
refletir esse efeito.
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Evolucao trimestral

o No terceiro trimestre de 2011, a cotacdo dos futuros a um més do Brent em délares (USD)
diminuiu 7.0%. Em Euros, esta descida foi menos acentuada (-0.6%) em resultado da
apreciacéo do USD face ao Euro (+6.4%). Em termos homologos, entre o terceiro trimestre de

2010 e de 2011, a cotacao média dos futuros a um més do Brent em Euros aumentou 33.2%.
e Comparando o terceiro trimestre de 2011 com o trimestre homdlogo de 2010:

(@) O preco médio da gasolina 1095 a saida das refinarias europeias indexadas a cotagéo
do Noroeste Europeu (NWE), de referéncia para Portugal, aumentou 35.2%, tendo o

preco médio da gasolina 1095 a saida da refinaria de Sines aumentado 31.9%;

(b) O preco médio de referéncia do gasoéleo rodoviario a saida das refinarias europeias da
zona NWE aumentou 32.8%, tendo o preco médio do gasoleo a saida da refinaria de
Sines aumentado 30.3%;

(c) Os PMAI da gasolina 1095 e do gaso6leo rodoviario em territdrio nacional aumentaram
24.7% e 24.2% respectivamente;

(d) Os PMVP da gasolina 1095 e do gasoleo rodoviario em territério nacional aumentaram
13.8% e 17.0% respectivamente.

e No terceiro trimestre de 2011, os postos geridos por hipermercados apresentaram diferencas de
precos face ao PMVPR das quatro petroliferas, em média, ha ordem dos 12.3 céntimos/litro para
a gasolina 1095 e dos 12.6 céntimos/litro para o gasoleo rodoviario.

e Na UE a 27 (UE27), no terceiro trimestre de 2011, Portugal ocupou o sétimo lugar no ranking
dos PMAI da gasolina 1095 e o quinto no do gasoleo, tendo a Espanha ocupado o quinto no
PMAI da gasolina 1095 e o oitavo ho PMAI do gaséleo. No ranking dos PMVP da gasolina 1095

Portugal ocupou o sétimo lugar e no do gaséleo o décimo lugar.

e No segundo trimestre de 2011, os PMAI nacionais superaram os da média da UE27, em 3.6
céntimos/litro na gasolina 1095 e em 4.5 céntimos/litro no gasoleo rodoviario. Em comparacéo
com Espanha, os PMAI nacionais foram inferiores aos espanhois na gasolina 1095, em — 0.43

céntimosl/litro e superiores no gasoleo rodoviario, em +1.67 céntimos/litro.

e Do segundo para o terceiro trimestres de 2011, verificou-se um aumento da margem bruta
retalhista na gasolina 1095, de +0.8 céntimos/litro e no gasoéleo rodoviéario de +2.9 céntimosl/litro,
contrariamente ao que tinha acontecido entre o primeiro e o segundo trimestres de 2011, em
gue essas margens baixaram de 0.8 céntimos/litro e 0.5 céntimos por litro, respectivamente
(estas margens serdo reavaliadas no quarto trimestre de 2011 tendo em consideragdo o
impacto da introducéo do biodiesel).

e Em Portugal, o consumo de combustiveis rodoviarios registou um aumento de +3.6% do
segundo para o terceiro trimestres de 2011 e uma diminui¢éo face a periodo homdlogo de 2010,
de -7.1%. O aumento de consumo ocorrido no terceiro trimestre de 2011 foi mais acentuado no
caso da gasolina (+5.4%) do que no gasoleo rodoviario (+3.1%).
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1. Avenda de petréleo bruto

1.1. Procura e oferta de petréleo

1.1.1. Internacional

Procura

De acordo com os dados mais recentes da AIE', entre os anos de 2009 e de 2010 verificou-se um
aumento da procura mundial de petrdleo de 3.9%, de 340.0 milhdes de barris/dia (mb/d) para
353.1mb/d respectivamente.

O aumento da procura mundial
de petroleo foi-se acentuando
ao longo de 2010, tendo-se

prolongado no primeiro Procura mundial de petréleo
trimestre de 2011 com uma b’”’”?m
L ~ ams dia
ligeira estagnacdo entre o 91 - §5.8
primeiro e o terceiro trimestres 90 - 89.4 —
deste ano. 89 A L ]}25% f <D'O4%
8g | 57587.8{)+03%
No terceiro trimestre de 2011, a 871 %8 85.9
procura mundial de petréleo 86 1 . gx
atingiu os 89.4mb/d, +1.8% e 32 1 a B2
+0.6% do que os valores 83 |
registados no segundo e no 8 |
primeiro trimestres do ano 81
respectivamente. 80 : : . ,

1.°Trimestre 2.° Trmestre 3.° Tnmestre 4.° Tnmestre
Em termos homdélogos, no
terceiro trimestre de 2011, a
procura mundial de petréleo
esteve 0.4% acima do valor
registado no terceiro trimestre
de 2010 (de 89.0mb/d).

@2009 02010 m2011
Fonte: AIE.

A relativa estagnacéo da procura mundial de petréleo ocorrida entre o terceiro trimestre do ano de
2010 e de 2011 deveu-se, essencialmente, aos seguintes factores:

e Aumento da procura por parte dos paises fora da OCDE (+2.5%) contraposto por uma
diminui¢é@o da procura pelos paises da OCDE (-1.5%).

e Ligeiro declinio da procura nas Américas (de 30.5mb/d para 30.2mb/d) e na Europa (de
15.6mb/d para 15.4mb/d) contra um ligeiro aumento da procura nos paises do Médio
Oriente (de 8.3mb/d para 8.4mb/d) e da Asia e Pacifico (de 26.7mb/d para 27.3mb/d). Este
Ultimo é, em parte, explicado por um ligeiro aumento da procura pela China e pela India.

e Aumento da procura mundial de gaséleo contraposto, em parte, pela queda da procura
mundial de gasolinas e de fueldleo.
Todavia, ao contrario de previsdes anteriores, a AIE prevé uma ligeira retoma da procura mundial

de petréleo para 2011 (356mb/d) em relagéo a 2010 (353.1mb/d), um aumento de 0.8%.

A variacé@o na procura de petréleo nas vérias regiées do globo para os anos de 2009 e de 2010,
bem como as estimativas da AIE para 2011 encontram-se representadas no mapa que se segue.

! Os dados reportados na presente Newsletter refletem as atualizagdes realizadas pela AIE a 13 de Dezembro de 2011

(cf. Oil Market Report, AIE, 13.12.2011).
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Estimativa de crescimento da procura mundial de petroleo
(Milhares de barris/dia)
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Fonte: AIE.

Oferta

Em 2010, a oferta mundial de petréleo atingiu o nivel médio de 87.4mb/d, +2.6% do que o nivel
meédio de 85.2mb/d registado no ano de 2009.
No terceiro trimestre de 2011, Ofertamundial de petréleo
a oferta mundial de petroleo  Mihdes

(88.3mb/d) registou um nivel ba’ggd'_a s i i
proximo do observado no 88 | 875 87. ®+06% —
primeiro trimestre do ano (- a7 - 86.7 $+2-0% 571 A +0.5% '
0.1mb/d), e um ligeiro aumento sl - ek |
face ao terceiro trimestre de . ’
2010 (+0.5mb/d e +0.6%). 85 7 o4t '

84 N
A semelhanca da situacéo 83 1
ocorrida ao nivel da procura 82 A
mundial de petréleo, esta 81 -
ligeira estagnacdo da oferta 80 . . ; .
mundial de petréleo, entre o 1° Trimestre  2° Trimestre  3.° Trimestre  4.° Trimestre
primeiro e o terceiro trimestres

2009 @2010 =2011

de 2011 e entre o terceiro
trimestre de 2010 e de 2011,
deveu-se, segundo a AIE e em
termos homdlogos, aos
seguintes factores:

Fonte: AIE.

e Ao aumento do volume de producdo por alguns paises da OPEP, sendo que, no conjunto
destes paises, o aumento de producéo foi +200 milhares de barris/dia (kb/d).

e A um ligeiro aumento da producdo pelo conjunto de paises da OCDE (+0.2mb/d),
nomeadamente, pela América do Norte (+0.4mb/d), tendo este sido, em parte, contraposto por
um ligeiro declinio da producao por paises fora da OCDE (-0.1mb/d).

Ao contrério das ultimas previsfes, a AIE prevé para 2011 uma estagnacao da producdo mundial de
petroleo em relacé@o aos niveis verificados no ano de 2010.
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1.1.2. Nacional — Importacéo de Petréleo

Como em territério nacional ndo existe producdo de petréleo, a procura nacional de petroleo
satisfaz-se totalmente através do recurso a importagdes. Em 2010, Portugal importou 11.2 milhdes
de toneladas de petréleo (+0.9 milhGes do que em 2009), o correspondente a cerca de 5.0 mil
milhdes de euros (+1.6 mil milhdes do que em 2009).

Apo6s o incidente ocorrido na

refinaria  de  Sines no Importagdes de petréleo em Portugal
primeiro trimestre de 2011, o

que obrigou a uma paragem barris dia

técnica daquela refinaria por 300 1

um periodo de 40 dias (vide 280 1

Newsletter relativa  ao 268 1 243 558

primeiro trimestre do ano) e ;gg | 213 214 222

do qual resultou uma forte 200 4 ) +0-9%
diminuicdo do volume de 180 -

importacdo de  petrdleo 160 4 153 8!

nesse trimestre. A 140 -

importacdo de petréleo, no 120 -

segundo trimestre de 2011, 100 - — .
esteve 3.6% abaixo do nivel 1.2 Timestre 2.° Trmestre 3.° Trimestre 4.° Trimestre
registado no  trimestre 82009 22010 @2011

homodlogo de 2010, tendo
recuperado 0.9% no terceiro
trimestre de 2011 face a
idéntico trimestre do ano
anterior.

Fonte: Analise AdC com base em dados da Galp Energia.

Do segundo para o terceiro trimestres de 2011, foram importados -18.4kb/d (-6.9%), embora, em
termos homoélogos, o volume de importacdo nacional de petréleo aumentou +1.8kb/d (+0.9%).

Em valor (em milh8es de euros), verificou-se, de igual modo, um ligeiro declinio das importagfes de
petréleo do segundo para o terceiro trimestre de 2011, de -10.3% (-181.4 milhdes de euros) e um
aumento, em termos homoélogos, face ao terceiro trimestre de 2010, de +31.1% (+376.0 milhdes de
euros).

O decréscimo do volume de importacdes de petréleo ocorrido no terceiro trimestre de 2011 em

relacdo ao segundo trimestre do ano deveu-se, essencialmente, a um maior recurso & importagédo
de combustiveis derivados de petréleo, nomeadamente, de gasolina (vide sec¢éo 3.1 infra).
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1.2. Preco internacional do petroleo

O ano de 2010 foi caracterizado por um aumento tendencial do precgo internacional do petréleo
(Brent e WTI). Em particular, o prego médio dos futuros a um més do Brent aumentou em 2010, em
USD e em EUR, respectivamente, 28% e 36% em relacdo ao preco médio do ano de 2009.

Esta tendéncia de aumento do preco internacional do petréleo acentuou-se no primeiro trimestre de
2011, tendo sido alterada por uma ligeira descida desde o més de Maio deste ano.

No terceiro trimestre de
2011 (de 1 de Julho a 30 Evolugao dos contratos de_futuros do Brent e
de Setembro), 0 preco gy WTI a 30 dias

dos futuros a um més do 130 -
Brent cotado em USD
diminuiu 7.0% (de 111.77 2%
USD/bbl para 102.76 44p |
USD/bbl). A  descida

deste preco convertido 100 -
em EUR/bbl foi menos
acentuada, tendo sido de

-0.6% em resultado da 80 -
apreciacdo do USD face

17,3

90 +

ao Euro (+6.4%). 707
o . . 60 | | ; | ; ; | | | | ; |
Em médias trimestrais, do e 2 2 2 - - - = T c b % han
. L o 3 ! L < L L L ] -~ L
sggundo para o terceiro § 3 3 g § & g g g 5 f 5 §
trimestres de 2011, o 8 5 2 3 ® 2 5T 8 5 8 ®» 3z 8

preco dos futuros a 1 més
do Brent em EUR/bbI

diminuiu -2.4%. Evolugio dos pregos dos futuros do Brent a 1 més
em Euros - 3T2011

Fonte: Reuters.

Index

Todavia, em termos  (@fdu-11; 100)

homdlogos, este preco ':'Eat;f?ng
estd 33.2% acima do

preco médio trimestral 445 |
verificado no  terceiro
trimestre de 2010.

+6.4%

Efeito
taxa de 'D-‘?%
cambiofEfeito
Total

100 ¢ ‘ -7.0%

Também em médias U Ef:!t'?
trimestrais, os precos do L - - _ W o o_ _ C e
WTI em EUR/bbl estavam % I I I 3 B )

. . . ;- in] 3 3 =] 7] 7] 7] o7}
abaixo dos niveis médios P 3 2 2 2 < f i’ @ 9 9 9
verificados no segundo ¢ e - 84 5§ 2 2 8 e - = «
trimestre do ano (-11%) e 80 1
acima dos niveis médios
verificados, em termos g5 |
homologos, no terceiro
trimestre de 2010 Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Reuters e BCE.
(+7.5%).
Cotacao média trimestral dos futuros do Brent e do WTIl a 1 més (€/bbl)

Variagdo Variagdo
372011 272011 372010 3T2011- 272011 | 3T2011- 3T2010

Brent 79.3 81.3 59.6 -2.4% 33.2%
WTI 63.4 71.2 59.0 -11.0% 7.5%

Fonte: Andlise da AdC com base em dados da Reuters.
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Um facto interessante a notar no periodo em andlise € o aumento do diferencial entre os precos dos
futuros a 1-més do Brent e do WTI. De facto, em USD/bbl, enquanto o Brent e o WTI cotavam a um
preco semelhante no final de Setembro de 2010 (em 82.31 no caso do Brent e 79.97 no caso do
WTI, diferencial de 2.34 USD/bbl), este diferencial evoluiu para 23.56 USD/bbl no final de Setembro
de 2011 (102.76 no caso do Brent e 79.20 no caso do WTI) ou 17.45 EUR/bbI.

Este facto foi, em Julho de 2011, atribuido a um alegado excesso de stocks na zona Cushing do
WTI, embora tenha, de igual modo, gerado alguma especulacdo quanto a utilizacdo do preco dos
futuros a 1-més do Brent como preco de referéncia para o crude europeu.2 Todavia, este diferencial
tem vindo a reduzir-se ao longo do ano, situando-se no final do ano, a 30.12.2011, nos 8.55
USD/bbl (107.38 no caso do Brent e 98.83 no caso do WTI) ou 6.61 EUR/bbI.2

1.3. Preco dos transportes maritimos de petroleo

O preco do transporte maritimo de petrdleo exibiu uma maior volatilidade no ano de 2010 do que a
observada em 2009. Esta maior volatilidade do ano de 2010 acentuou-se no primeiro trimestre de
2011, tendo-se suavizado no segundo e no terceiro trimestres deste ano.

O preco do transporte maritimo de petréleo registou uma queda acentuada no inicio de 2011. Esta
gueda foi seguida de uma recuperacao até ao final do primeiro trimestre desse ano e de uma nova
gueda no segundo trimestre do ano para niveis idénticos aos do inicio do ano, tendo registado um
ligeiro aumento no terceiro trimestre do ano.

Enquanto o preco registado no final de 2010 (a 31 de Dezembro) estava 58.7% acima do seu nivel
no final de 2009, este preco aumentou apenas 3.4% entre o final do primeiro trimestre de 2010 e o
final do primeiro trimestre de 2011, tendo diminuido -19.3% entre o segundo trimestre de 2010 e
periodo homdlogo de 2011 e aumentado 11.3% entre o terceiro trimestre de 2010 e de 2011.

De igual modo se verificou um ligeiro aumento deste preco no terceiro trimestre de 2011 (de 30 de
Junho a 30 de Setembro), de +8.4%, 0 que contrasta com 0s -24.5% de evolugdo no segundo
trimestre do ano.

indice do prego do transporte maritimo
Europa Ocidental - EUA

Index

(30-Set-10: 100)
200 ~
180 A 2 .
M
160 - N\ N
1wo{n. [V | ‘ : ;
120 A " | L, A»l | : ’v,\v,’ “’-_/A/——J \/ ‘ e <
n/ | /,’ i i e J b
100 4+ yv | )(.»_: v —"rs S VI
80 :
60 -
40 A
20 4
0 T T T T [ ¢ T T T T T T 1
o o o o — — - - — — = - -
2 2 3 58 § 3 &8 » % 5 3 § 3
@ 0 ¢z Q@ T & =z & =z 2 2 L ¢
= = S - - o = o - S pont = o
© ™ s © @ o~ © [} © © © ©

Fonte: Reuters (N-Sea-USAC-130KT - dirty - Spot).

2 Vide, em particular, “WTI-Brent spread rises back above $20 a barrelz“, Financial Times, Edic&o de 18.07.2011.

3 Cf. Boletim Mensal da AdC sobre Combustiveis n.° 1/2012.
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2. A venda ex-refinaria/lcargo de gasolina 1095 e de
gasobleo rodoviario

2.1. Precos ex-refinaria da gasolina e gasoéleo rodoviarios no
Noroeste Europeu

As vendas ex-refinaria sdo vendas em quantidades elevadas directamente pelas refinarias, a saida
das suas instalacdes, ou entregues em meios de transporte primario (geralmente oleoduto, navio,
ou comboio) para os terminais dos clientes (pontos de armazenagem).

Os precos praticados nas vendas ex-refinaria para entrega no Noroeste Europeu (NWE) — a saber,
na zona “Amesterdao, Roterddo e Antuérpia” (ARA), o principal centro de refinacdo e de entrada/
saida de combustiveis a nivel do Noroeste Europeu — s&o publicados, designadamente, pela
agéncia informativa Platts e s&o utilizados em Portugal para indexacdo dos precos de venda dos
combustiveis rodoviarios a saida das refinarias nacionais de Sines e de Le¢a da Palmeira.

No ano de 2010, a média . . I

anual dos precos ex-refinaria Gasdles & Gasaling 1095 (10ppm - FOB. NWE)
de referéncia no Noroeste 0.650 BB

Europeu (cotacbes FOB

NWE) da gasolina 1095 e do %]
gasOleo rodoviario foi de 0.550
0.419€/litro e 0.463€llitro
respectivamente. S

0.450 A

Estes valores representam 000 1\ W
um aumento na ordem dos s ——Gastleo 10ppm (FOB NWE)

R T ——Gasolina 1095 10ppm (FOB NWE)
35% face aos precos médios 0.350 1
registados no ano de 2009
(de €0.311/litro e
€0.320/litro).

0.300

30/Set/10
31/0ut/10
30/Nov/10
31/Dez/10
31/danf111
28/Fevi11 1
31/Mari11 4
30/Abri114
31/Maif1 14
30/Junf11
31/duli 14
31/Ago/11 4
30/Set/11 -

Fonte: Anélise da AdC com base em dados do BCE, e Platts.

A subida dos pregos ex- . . ) L
Indice de evolugao dos pregos internacionais spot, em Euro, do

refinaria NWE da gasqllr!a Brent, Gasdleo e Gasolina 1095
1095 e do gasoéleo rodoviario (10PPM, FOB, NWE) - 3T2011
verificada no quarto trimestre s 100 T

de 2010 acentuou-se no 120 ——Gasoleo 10ppm (FOB NWE)

primeiro trimestre de 2011, e ——Gasoinal e (FORNWE)

tendo estes precos registado

alguma estabilidade até ao wd

final do terceiro trimestre do 105
ano. i
No final do terceiro trimestre 95 4
de 2011, o litro de gasolina e 40

de gasoleo rodoviario cotava
a saida das refinarias NWE
nos €0,525 e €0,573
respectivamente.

01/dulf11

06/Juli1 11
114duli 11
164Ul 11
21/duli1 1
26/Juli1 11
314Ul 1 ]
15/Ago/11 1
20/Ago/11 ]
25/Ago/11 ]
30/Ago/11 ]
04/Set/111
09/Set/111
14/Set/11 |
19/Set/11 |
24iSet/ 111
29/Seti11

05/Agoi11
10/Agof11 7

Fonte: Andlise da AdC com base em dados do BCE e Platts.

Em relacdo ao inicio do terceiro trimestre (a 01.07.2011), estes valores representam um aumento
de 1.2% no caso da gasolina e de 5.3% no caso do gas6leo (segundo gréfico).

Por comparacéo, o preco spot do Brent aumentou no mesmo periodo 4,7%."

4 Refira-se que para o mesmo periodo o preco dos futuros a um més do Brent (em €) aumentou de €70.91/bbl para
€76.10/bbl (+7.3%).
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Em termos de médias trimestrais (quadro infra), entre o segundo e o terceiro trimestres de 2011,
verificou-se uma diminuigdo do pre¢co médio trimestral Platts NWE FOB da gasolina 1095 de -1.6%
(-0.9 céntimos/litro) e uma ligeira diminuicdo deste preco no caso do gasoleo (-0.1%).

Em termos homdlogos e de médias trimestrais, entre o terceiro trimestre de 2010 e de 2011,

verificou-se um aumento dos pregos Platts NWE FOB, de 35.2% no caso da gasolina (+14.3
céntimos/litro) e de 32.8% no caso do gasoleo (+14.2 céntimos/litro).

Precos médios Platts NWE FOB da Gasolina 1095 e do Gasoéleo (€/1t.)

Variacdo Variacdo
372011 272011 372010 | 3T2011 - % 3T2011 - %
272011 372010
Gasolina 1095 0.549 0.558 0.406 -0.009 -1.6% 0.143 35.2%
Gasdleo 0.575 0.575 0.433 0.000 -0.1% 0.142 32.8%

Fonte: Analise da AdC com base em dados do BCE e Platts.

2.2. Precos ex-refinaria da gasolina e do gasoéleo rodoviarios em
Portugal Continental

Os precos ex-refinaria praticados em Portugal numa dada semana sdo determinados em contratos
entre as petroliferas, que os indexam aos prec¢os internacionais da semana anterior divulgados pela
Platts para o Noroeste Europeu (zona NWE ou ARA).

Sobre os pregos deste modo calculados sdo aplicados “spreads” (especificos a cada pais) que
reflectem factores como a localizacdo da refinaria, condicionamentos dos terminais maritimos e
capacidade de armazenagem para importacdo, bem como as vantagens competitivas de cada
comprador/vendedor.

Desde o inicio de 2008, os precos ex-refinaria em Portugal sdo modificados uma Unica vez por
5
semana.

Ora, assim sendo, na auséncia de alteracdes aos spreads, o motivo pelo qual as varia¢cdes dos
precos ex-refinaria em Portugal podem néo ser idénticas as variacdes dos precos de referéncia no
Noroeste Europeu (Platts NWE) devem-se:

- Por um lado, a férmula usada em Portugal, que implica um desfasamento temporal no
ajustamento (em média de cerca de uma semana); e

- Por outro lado, uma vez que se considera a média de cinco dias e ndo o preco spot do
proprio dia ou do dia anterior, ao alisamento dos pre¢os que tal média implica.

Assim, se compararmos 0s precos ex-refinaria médios em Portugal com os pregos internacionais
(Platts) NWE verificaremos que os pre¢os ex-refinaria em Portugal sdo mais estaveis e respondem
com atraso, de uma semana, as variacdes dos precos NWE.°

Neste contexto, em periodos de subida (descida) dos pregcos NWE, Portugal subira (reduzird) os
precos ex-refinaria com o desfasamento e o alisamento referidos.

Cf. Galp Energia - Mar¢o de 2008 - Full Year 2007 Results — Lisbon, 6 March 2008 (http:/investor.relations
.galpenergia.com/galpir/vPT/ Financials/Presentations/, consultado a 7 de Marco de 2008).

Este assunto foi analisado com maior detalhe nos Relatérios da AdC, Andlise Aprofundada sobre os Sectores dos
Combustiveis Liquidos e do Gas Engarrafado em Portugal — Relatério Final, de Mar¢o de 2009 e Relatério Intercalar
sobre os Sectores dos Combustiveis Liquidos e do Ga&s Engarrafado em Portugal, de Junho de 2008 (ambos
disponiveis em http://www.concorrencia.pt/Publicacoes/Autoridade.asp).
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Esta situacéo encontra-se aqui representada graficamente, onde se compara a evolucéo dos precos
ex-refinaria da gasolina 1095 e do gasoleo nas refinarias de Sines e Leca da Palmeira com os
respectivos pregcos NWE, no periodo de 30 de Setembro de 2010 a 30 de Setembro de 2011 (final
do terceiro trimestre de 2010 ao final do mesmo trimestre de 2011).

No primeiro trimestre de
2011, os pre¢os nacionais

ex-refinaria (em Sines e em Evolugéo dos pregos de referéncia internacionais vs

Pregos médios ex-refinaria em Sines e Lega da Palmeira,

Leca da Palmeira) da e, Gasolina 1095 (10ppm)
gasolina 1095 e do gasotleo 0.650 1
rodoviario apresentaram 0600

uma tendéncia de subida,
iniciada em meados de
Novembro de 2010, 0.500 1
seguida de uma ligeira 0.450 |
estabilidade até ao final do
terceiro trimestre do ano, a

0.550

——Gasolina 1095 10ppm (FOB NWE)

——Preco ex-refinaria gasolina - Sines

0.400 -

semelhanca da situagéo 0.350 1 p s i

. . ——Prego ex-refinaria gasolina - Leca
internacional. 5500 , . ; ; ; ; ; ; ’ ; . :
Em termos de médias e 9 2 ¢ 3 ¢ = & = 3 2 < ¢

trimestrais, entre o segundo
e o terceiro trimestres de
2011, verificou-se uma Evolugio dos pregos de referéncia internacionais vs
diminuicédo da média €. Pregos médios ex-refinaria em Sines e Lega da Palmeira,
trimestral dos precos ex- 0.650 - Gasdleo fodoviario (10ppm)

refinaria  de Sines da
gasolina 1095, de -2.5% (-
1.4 céntimos/litro) e do 0.550 1
gasoleo rodoviario, de - e
1.5% (-0.9 céntimos/litro).

Fonte: Anélise da AdC com base em dados do BCE, Platts e Galp Energia.

0.600 A

0.450 4
——Gasoleo 10ppm (FOB NWE)

Em termos homdlogos, 00

entre o terceiro trimestre de ——Prego ex-refinaria gasoleo rodoviario - Sines
2010 e de 2011’ verificou- 0.350 1 ——Preco ex-refinaria gasoleo rodoviério - Leca
se um aumento dos precos 0.300

médios  trimestrais  ex-
refinaria de Sines, de
+31.9% na gasolina (+13.3
céntimos/ litro) e de +30.3%
no gaséleo (+13.5
céntimosl/litro).

30/Set/10
31/Out/10
30/Nov/10 1
31/Dez/10
31/Janf114
28/Fevi11 4
31/Mar/11
30/Abri11
31/Maif11
30/Junf11
31/dulf11
31/Agof11
30/Set/11 -

Fonte: Anélise da AdC com base em dados do BCE, Platts e Galp Energia.

Preco médio ex-refinaria de Sines (FOB) da Gasolina 1095 e do Gasdleo (€/lt.)

Variagéo Variagéo
3T2011 | 272011 | 3T2010 | 3T2011- % 3T2011 - %
272011 3T2010
Gasolina 1095 0.549 0.564 0.417 -0.014 -2.5% 0.133 31.9%
Gasoleo 0.582 0.591 0.446 -0.009 -1.5% 0.135 30.3%

Fonte: Analise da AdC com base em dados do BCE, Platts e Galp.
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3. A venda a retalho de gasolina 1095 e de gaséleo
rodoviarios, em Portugal Continental

3.1. Procuranacional

De acordo com dados da DGEG, em 2010, a procura nacional de combustiveis derivados do
petroleo atingiu 12.3 milhdes de toneladas, ligeiramente abaixo do nivel registado no ano de 2009
(de 12.4 milhdes de toneladas).

Tal como no primeiro semestre

de 2011, o terceiro trimestre do s Procura n-acional de corn'bustiveis

ano foi caracterizado por uma de Ton. dervados do.patidien

retraccdo da procura de Lk

combustiveis  derivados do 3,200 1 $ e

petroleo face a  periodo 3,000 - ' § s

homélogo do ano de 2010, in 55 | -4.0%

casu, de -5.1%. Em ’

comparacdo, verificou-se um 2,600 1

aumento de 3.3% entre o 2,400

segundo e o terceiro trimestres — . . .

de 2011. ’ 1.° Trimestre 2.° Trimestre 3.° Trimestre 4.° Trimestre
@=2009 o2010 m2011

No primeiro semestre de 2011, Fonte: DGEG.

0 consumo nacional de gasolina

e de gaséleo rodoviarios representou 50.5% do consumo nacional total de combustiveis derivados
de petréleo (contra 51.5% em média em 2010).

Do terceiro trimestre de 2010 para periodo homélogo de 2011, verificou-se uma ligeira diminuigao
do peso relativo do consumo doméstico de gasolinas, de 11.6% para 10.6%, e de gasoéleo
rodoviario, de 40.0% para 39.6%.

A diminuicdo da procura de combustiveis derivados de petréleo registada em termos homadlogos,
entre o terceiro trimestre de 2010 e de 2011, sentiu-se ao nivel de todos os produtos com excegéo
do jet-fuel (+2.4%), da nafta (+16.1%) e do fueldleo (+4.1%). A maior queda neste periodo verificou-
se no biodiesel (-89.1%). No mesmo periodo, a variagdo do consumo de gasoleo rodoviario e de
gasolina foi de -6.0% e de -10.7% respectivamente.

Peso relativo do consumo de derivados de petréleo por tipologia de combustivel

m Outros

= Gaséleo ndo rodoviario
Coque

mNafta

10.1% - =GPL

u Jet Fuel

mFueldleo
Gasolina

mBiodiesel

= Gasodleo Rodoviario

372010 472010 1T2011 212011 372011
Fonte: Anélise da AdC com base em dados da DGEG.
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O consumo final agregado’ de combustiveis liquidos rodoviarios (gaséleos, gasolinas e biodiesel)®
atingiu os 7,75 mil milhdes de litros em 2010, -0,21% do que em 2009 (7,76 mil milhdes de litros).

Em termos homologos, entre o terceiro trimestre de 2010 e de 2011, verificou-se uma diminui¢éo do
consumo final agregado de combustiveis liquidos rodoviarios, de -10.7% na gasolina e de -6.0% no
gasoleo (vide supra). Todavia, entre 0 segundo e o terceiro trimestres de 2011, verificou-se um
aumento do consumo médio trimestral destes combustiveis, de +5.4% na gasolina e de +3.1% no
gasoleo.

Consumo final de combustiveis rodoviarios dentro e fora da rede (em milhdes de litros)

Variagéo Variagéo

372011 272011 372010 372011 - 372011 -

272011 372010

Gasolina 441 419 494 5.4% -10.7%
Gasodleo rodoviario 1,434 1,391 1,525 3.1% -6.0%
Total 1,876 1,810 2,019 3.6% -7.1%

Fonte: Analise da AdC com base em dados da DGEG.
Inclui: Gas. Super Aditivada; Gas. 1098; Gas. 1095; Gas6leo rodoviario.

3.2. Oferta em territério nacional
3.2.1. Producdo interna

Na auséncia de informacé&o publica sobre a evolucdo da producéo interna de gasolina e de gaséleo
rodoviarios, esta pode ser aproximada pela analise dos dados sobre as variacdes verificadas ao
nivel das quantidades de crude processado nas refinarias nacionais.’

Apos a redugcdo de 14% do
crude processado nas refinarias
nacionais entre os anos de
2008 e de 2009, esta situacdo
inverteu-se no ano de 2010, 30 4
tendo-se verificado um aumento 25 |
de 9% da producéo interna de
derivados de petréleo em
relac@o a 2009.

Evolugédo da produgéo interna de
derivados do petréleo
(crude processado)

10%
_39
20 — <. 5% s
| -39%

MilhGes de Barris
o

Entre o terceiro trimestre de
2010 e de 2011 verificou-se
uma diminuicdo da quantidade
de crude processado nas
refinarias nacionais, de -10%
face a diminuicdo de -3% entre
0 segundo trimestre de 2010 e
de 2011.

1.° Tnimestre 2.° Trimestre 3.° Trimestre 4.° Trimestre

@2009 02010 m2011

Fonte: Informagéo publica da empresa Galp.

Da mesma forma, verificou-se uma ligeira diminuicdo (de -0.7%) da quantidade de crude
processado nas refinarias nacionais do segundo para o terceiro trimestre de 2011.

Incluindo vendas dentro e fora da rede. N&o inclui vendas para consumo intermédio ou revenda fora da rede.

Incluindo gasolina super aditivada (e de nova geragéo) gasolina 1098; gasolina 1095; e gaso6leo rodoviario (exclui os
gasoleos colorido, marcado, bem como o de aquecimento e para bancas).

Cf. Informagé&o Publica da empresa Galp Energia — Relatério do primeiro semestre de 2011.
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Assim, o aumento da procura domeéstica de gasolina e de gasoleo rodoviario ocorrido entre o
segundo e o terceiro trimestres de 2011 foi satisfeito por um maior recurso a importagéo destes dois
combustiveis (vide infra).

3.2.2. Importagdes

A procura nacional de combustiveis rodoviarios € satisfeita ndo apenas através da producao interna
mas também através de importacdes.

Apesar de Portugal ser um exportador liquido de gasolina, em 2010 importou cerca de 142 milhSes
de litros deste combustivel, o correspondente a 7,7% da respectiva procura doméstica. Quanto ao
gasoleo rodoviario, a capacidade de producdo doméstica tem ficado aquém da procura nacional.
Assim, em 2010, Portugal importou cerca de 1,3 mil milh8es de litros de gaséleo rodoviario, o
correspondente a 22,1% do respectivo consumo doméstico.

Embora o volume de importacdo de gasoleo rodoviario e de gasolina tenha diminuido no segundo
trimestre de 2011 em relacdo ao primeiro trimestre, em particular, em resultado da paragem técnica
da refinaria de Sines ocorrida neste primeiro trimestre (vide Newsletter anterior), do segundo para o
terceiro trimestre do ano verificou-se um aumento do volume de importacdo de ambos os
combustiveis, de +53.9% no caso da gasolina e de +6.9% no caso do gaséleo.

Todavia, em termos homdlogos, entre o terceiro trimestre de 2010 e de 2011, enquanto o volume
de importacéo de gasdleo diminuiu 23.5% (-9.4 mil m®), o volume de importacéo de gasolinas mais
do que duplicou, com um aumento de 194.8% (+5.1 mil m®).

Evolugao das importagoes de gasolinas Racio (importagéo / procura) de gasolinas

160 - 35% 32%

140 | 30%
g 120 - 25%
2 100 | .
2 +195% 20% 17% 18%
@ 80 +117%

9 o

£ w0, el . 10 = 10%
= 10% 7% ° 9% 8% o

40 | 596

20 | 5%

0 0% - - L
1.° Trimestre 2° Trimestre 3.° Trimestre 4° Trimestre 1.2 T 2.° Timests 3.2 Tri 4.° Trimest
2009 m2010 m2011 2009 2010 2011

Evolugéo das importagdes de gaséleo rodoviario Racio (importagio / procura) de gaséleo rodoviario

700 4

9
+105% 0% 46%
600 - 45%
40%
§ 500 4 N 35%
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200 15%
9
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Fonte: DGEG e empresas (Galp, BP, Repsol e Cepsa).

O mesmo tipo de evolugdo caracterizou 0 peso que o volume de importacdo destes combustiveis
representa na respectiva procura domeéstica. Em particular, em termos homalogos, entre o terceiro
trimestre de 2010 e de 2011, o que da procura doméstica de gasolina provém da importacao evoluiu
de 5% para 18% enquanto esta evolugdo é negativa no caso do gasoleo, de 26% para 21%.
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3.3. Evolucado dos precos retalhistas dos combustiveis liquidos
rodoviéarios

3.3.1. Precos retalhistas recomendados (PVPR)™ em Portugal

Na sequéncia do Relatorio Intercalar sobre o sector dos combustiveis, de Junho de 2008 e do
Relatério Final, de Marco de 2009, a AdC passou a analisar as alteracdes diarias dos precgos
maximos recomendados de venda ao publico da gasolina 1095 e do gasoéleo das quatro empresas
petroliferas a actuar em Portugal (Cepsa, Galp, Repsol e BP).

Os precos recomendados analisados sdo 0s que correspondem a classe modal (i.e., os
recomendados ao maior numero de postos) na medida em que a generalidade das companhias
petroliferas faz recomendacdes de precos mediante o mercado local onde se insere cada posto
especificamente.

Refira-se que esta analise de precos se reporta aos precos recomendados € ndo aos precos
efectivamente praticados nos postos, podendo, em alguns casos, o preco efectivo ser inferior ao
preco maximo recomendado atentas as caracteristicas do mercado local onde cada posto se insere
(a andlise dos precos efectivos consta das subseccdes 3.3.2 e 3.3.3 infra).

Estes precos sdo uma referéncia (normalmente precos maximos) podendo sobre eles incidir
descontos.

Gasolina 1095
Nos nove primeiros meses de 2011, a semelhanca do que se verificou em 2009 e em 2010, os

PVPR modais praticados pelas quatro empresas petroliferas a actuar em Portugal Continental foram
semelhantes, seguindo as mesmas tendéncias de evolugéo.ll

PVPR pelas quatro petroliferas

€iit. a actuar em Portugal (Gasolina l095)
1.650 -
AT A .
1600 T = P ! I ‘|‘ [l - \“: " _\‘\ \7 \‘ L
gV W
1.550 - N A:,Jj !‘ | |
A A [
=1 S
1.500 - I | !
—r | |
1.450 - A | |
=4
1.400 - L
=7
1.350 A ——Empresa 1 —— Empresa 2 —— Empresa 3 Empresa 4
1.300 T T T T T T T T ¥ T T T
o o o o - - — - - - = — —
& %= 8 = 5 8 5 8 8 8 8 § 8

Fonte: Empresas.

10 Os PVPR considerados nesta analise sdo os PVPR modais i.e., os precos retalhistas recomendados ao maior nimero

de postos da rede para cada dia. Para algumas empresas a classe modal incorpora postos distintos para diferentes
dias, pelo que a alteracdo do preco modal de um dia para o outro ndo significa necessariamente uma alteragédo do
PVPR para um mesmo posto (mediante a pertenga ou néo do posto a classe modal).
A semelhanca do referido na Newsletter anterior, os desvios a esta tendéncia, observados no primeiro semestre de
2011 pela “empresa 2", deverao estar relacionados com campanhas promocionais especificas a determinados dias de
cada més. O mesmo comentario aplica-se ao gasoéleo rodoviério infra.
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Os PVPR modais da gasolina 1095 tém vindo a aumentar desde meados de Novembro de 2010,
demonstrando alguma estabilidade tendencial desde Maio de 2011.

Ao longo do terceiro trimestre de 2011, todas as quatro empresas petroliferas a actuar em Portugal
alteraram os seus PVPR modais mais do que uma vez por semana, tendo uma alterado por 23
vezes, uma por 18 vezes, uma por 17 vezes e a restante por 14 vezes (para as 12 semanas do
terceiro trimestre de 2011).

Durante esse periodo, uma das petroliferas subiu os precos modais da gasolina 1095 por 13 vezes,
uma por 10 vezes, uma por 8 vezes e a restante por 7 vezes.

No mesmo periodo, duas das petroliferas baixaram os seus PVPR modais da gasolina 1095 por dez
vezes cada, uma por 0ito vezes e a restante por seis vezes.

Numero de alteragées do pregco recomendado/de referéncia modal das
quatro petroliferas presentes em Portugal
(Gasolina 1095 - 3T2011)

Empresa 1 Empresa 2 Empresa 3 Empresa 4

= NOmero de subidas Numero de descidas mN(mero de alterac 6es

Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Galp; BP; Repsol; Cepsa.

No terceiro trimestre de 2011, constata-se que a amplitude média de variacdo (calculada como a
média dos valores absolutos das alteragBes pontuais) diferiu entre empresas, no intervalo de 1.1
céntimos/litro a 2.5 céntimos/litro.

A subida maxima registada foi de 9.0 céntimos/litro e a descida méaxima de 6.0 céntimos/litro.

Amplitude das variagées em céntimos por litro do prego
recomendado/de referéncia modal das quatro petroliferas presentes em
Portugal
(Gasolina 1095 - 3T2011)

9.0

3.0 34

3.0
25
1.6 .
T T
Empresa 1 Empresa 2 Empresa 3 Empresa 4
® Média da amplitude das descidas e das subidas ® Subida maxima Descida maxima

Fonte: Analise da AdC com base em dados da Galp, BP; Repsol; Cepsa.
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Gaso6leo Rodoviario

Tal como para a gasolina, nos nove primeiros meses de 2011, a semelhanca do que se verificou em
2009 e em 2010, os PVPR modais praticados pelas quatro empresas petroliferas a actuar em
Portugal Continental foram semelhantes, seguindo as mesmas tendéncias de evolucéo.

Tal como no caso da gasolina, os PVPR modais do gasoleo rodoviario tém vindo a aumentar desde
meados de Novembro de 2010, com uma ligeira estabilidade tendencial desde Maio de 2011.

PVPR pelas quatro petroliferas
a actuar em Portugal (Gasdleo rodoviario)
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No terceiro trimestre do ano, trés das quatro petroliferas que operam em Portugal alteraram os seus
PVPR modais do gasé6leo mais do que uma vez por semana, tendo uma alterado por 22 vezes, uma
por 14 vezes, uma por 13 vezes e a restante por 12 vezes.

Em geral, existiram entre 6 e 12 alteracdes pontuais por empresa no sentido da subida e entre 4 e
10 alterac¢des pontuais por empresa no sentido da descida.

Numero de alteragoes do prego recomendado/de referéncia modal das
quatro petroliferas presentes em Portugal
(Gasoleo - 3T2011)

22

Empresa 1 Empresa 2 Empresa 3 Empresa 4

= N(mero de subidas Namero de descidas = Namero de alterac 6es

Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Galp; BP; Repsol; Cepsa.
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No mesmo periodo, a amplitude média de variacéo (calculada como a média dos valores absolutos
das alteracdes) dos PVPR modais do gasoleo rodoviario diferiu entre empresas, situando-se no
intervalo entre os 1.0 céntimos/litros e os 2.5 céntimos/litro.

Neste periodo, a descida maxima registada nos PVPR modais do gaséleo rodoviario foi, em termos
pontuais, de 6.0 céntimos/litro enquanto a subida pontual mais elevada foi de 8.5 céntimos/litro.

Amplitude das variagoes em céntimos por litro do prego recomendado/de
referéncia modal das quatro petroliferas presentes em Portugal
" (Gasoleo - 3T2011)

3.0 3.2
25 2.5
1.2
T T
Empresa 1 Emopresa 2 Empresa 3 Empresa 4
mMédia da amplitude das descidas e das subidas = Subida maxima Descida maxima

Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Galp; BP; Repsol; Cepsa.
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3.3.2. Precos retalhistas efectivos em Portugal

Anélise do PMVP (precos médios de venda ao publico depois de imposto)

O ano de 2009 caracterizou-se por uma subida continuada dos PMVP dos combustiveis rodoviarios
em Portugal, nomeadamente, durante o primeiro semestre, tendo este sido seguido por uma relativa
estabilidade de precos no segundo semestre.

Este movimento de subida verificou-se, de igual modo, no primeiro semestre e no quarto trimestre
de 2010, tendo perdurado até ao final de Abril de 2011.

Desde essa data, estes PMVP PMVP dos combustiveis em Portugal
registaram uma estabilidade .,

tendencial, tendo evidenciado 1700
um ligeiro aumento do segundo 1 | o B
para o terceiro trimestres do ano. ~—sa S N\ e
1.500 - B o 1.542
462
Na dultima semana do terceiro 14007
trimestre de 2011, os PMVP em .y |
Portugal cotavam nos
€1.568/litro na gasolina 1095 ]
(+2.6 céntimos do valor no final 1100 4  Gesbibo
do segunjdo) e nos',€1.376/htro 1000 JE—
no gasoéleo rodoviario (+2.2

céntimos do valor no final do %
segundo trimestre).

30/Set/10
31/0ut/10
30/MNov/10 4
31/Dez/10 4
31/Jan/11 A
28/Fev/11 4
31Mar/11
30/Abr/11 4
31Mai/11
30/Jun/11
31/Juli11
31/Ago/11 4
30/Set/11

Todavia, em médias trimestrais

(de precos médios semanais), Fonte: Comissdo Europeia

verificou-se  uma  diminuicdo

destes PMVP médios trimestrais do segundo para o terceiro trimestres de 2011, de 0.9% na
gasolina 1095 (-1.4 céntimos/litro) e de 1.3% no gaséleo rodoviéario (-1.8 céntimos/litro).

Em termos homélogos, entre o terceiro trimestre de 2010 e de 2011, verificou-se um aumento

destes PMVP médios trimestrais, de 13.8% na gasolina 1095 (+19.0 céntimos/litro) e de 17.0% no
gasoleo rodoviério (+19.8 céntimos/litro).

PMVP em Portugal (médias trimestrais)

Unidade: €/t.
Variagao Variagéo
3T2011 272011 3T2010 3T2011 - % 3T2011 - %
272011 3T2010
Gasolina 1095 1.562 1.577 1.372 -0.014 -0.9% 0.190 13.8%
Gasoéleo 1.362 1.381 1.165 -0.018 -1.3% 0.198 17.0%

Fonte: Analise da AdC com base em dados da Comissédo Europeia (CE).
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Anélise dos PMAI (Precos médios de venda ao publico antes de imposto)

Tal como para os PMVP, o ano de 2009 caracterizou-se por uma subida continuada dos PMAI da
gasolina 1095 e do gasoleo rodoviario em Portugal durante o primeiro semestre, tendo esta sido
seguida de uma fase de relativa estabilidade no segundo semestre.

Este movimento de subida

destes PMAI caracterizou, de eitro
igual modo, o0 primeiro 0.800 - 0780
semestre e 0 quarto trimestre
de 2010, tendo perdurado até L
ao final de Abril de 2011, com %71 s N~ O\ \oew
um ligeiro recuo desde essa 0.650 ! L
data, seguido de alguma 0.600
estabilidade tendencial desde a
primeira semana de Junho de S e
2011. 0.500

0.450 4

PMAI dos combustiveis em Portugal

0.750 4 0.754

——Gasdleo

——Gasolina 1095

Na ultima semana do terceiro
trimestre de 2011, os PMAI da
gasolina 1095 e do gasoleo
foram de 692 e 754
céntimos/litro, +2.1 e +1.8
céntimos/litro acima dos  Fonte Comissio Europeia
valores registados na Ultima

semana do segundo trimestre ndox

do ano. (01-Jul.-11; 100)
120 4

0.400

30/Set/10
31/0ut/10
30/MNov/10
31/Dez/10
31/Jan/11
28/Fev/114
31Mar/11
30/Abr/11
31Mai/11
30/Jun/11
31/Jul11 4
31/Ago/11
30/Set/11

indice do PMAI dos combustiveis em Portugal
3.° Trimestre de 2011

Todavia, em termos de medias - — Gassleo
trimestrais, verificaram-se —— Gasolina 1095
niveis médios no terceiro 110
trimestre destes PMAI abaixo

dos verificados no segundo 1955
trimestre de 2011, de -1.2
céntimos/litro na gasolina 1095
(-1.7%) e de -1.5 céntimos/litro 95 -

no gaséleo rodoviario (-2.0%).

__ 1032

6 1024

90

Em termos homdélogos, entre o
terceiro trimestre de 2010 e de
2011, verificou-se um aumento
destes PMAI médios
trimestrais, de 24.7% na gasolina 1095 (+13.6 céntimos/litro) e de 24.2% no gasoleo rodoviario
(+14.5 céntimosl/litro).

01/Jul/11
08/Jul/11
15/Julf11
22/Julf11 -
29/Jul/11
05/Ago/1 1
12/Agof11
19/Ago/11
26/Ago/11
02/Set/11 4
09/Set/11 4
16/Set/11
23/Set/11
30/Set/11 -

Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Comiss&o Europeia

PMAI em Portugal (médias trimestrais)

Unidade: €/lt.
Variagao Variagéo
3T2011 272011 3T2010 3T2011 - % 3T2011 - %
272011 3T2010
Gasolina 1095 0.687 0.699 0.551 -0.012 -1.7% 0.136 24.7%
Gasoéleo 0.743 0.758 0.598 -0.015 -2.0% 0.145 24.2%

Fonte: Analise da AdC com base em dados da CE.
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3.3.3. Comparac¢des do PMVP por localizacédo do retalhista em Portugal

Em Portugal, as estratégias de pre¢os entre alguns tipos de operadores séo distintas embora exista
uma homogeneidade de prec¢os dentro de cada tipologia de operador.

As principais diferengas ocorrem entre a estratégia das petroliferas e a dos postos geridos pelos
supermercados.

As empresas petroliferas tendem a praticar niveis de precos menos competitivos do que os dos
postos de cadeias de supermercados, apostand% na localizacéo, diferenciacdo dos produtos e
servicos, bem como em estratégias de fidelizagéo."

Os supermercados, por sua vez, praticam 0s precos mais baixos na venda a retalho de
combustiveis, com uma gama de combustiveis mais reduzida — de combustiveis tradicionais
(gasoleo e gasolinas 1095 e 1098), recentemente, alargados ao GPL Auto — e de menores custos
de operacéo, procurando atrair os consumidores para as suas superficies comerciais.

Os restantes postos de outros operadores independentes tendem a praticar precos semelhantes
aos das petroliferas, atento o facto de a sua actividade se cingir, em geral, ao sector dos
combustiveis.

De acordo com os dados mais recentes reportados a AdC pelas quatro petroliferas e por quatro
cadeias de supermercados de dimensdo relevante a actuar em Portugal na venda a retalho de
combustiveis — que ja representam, no seu conjunto, cerca de 20% do global do volume de vendas
a retalho no mercado —, o diferencial médio entre o PVPR"® das principais petroliferas e 0 PMVP
praticado pelos postos de supermercados™ foi, no segundo trimestre de 2011 de 12.3 céntimos/litro
para a gasolina 1095 e de 12.6 céntimos/litro para o gasoleo.

Estes diferenciais médios ficaram proximos dos 12.2 e 12.4 céntimos/litro registados no segundo
trimestre de 2011, mas abaixo dos 13.2 e 14.3 céntimos/litro registados no primeiro trimestre do
ano, respectivamente.

Todavia, verificou-se um ligeiro aumento destes diferenciais médios ao longo do terceiro trimestre
de 2011, tendo os seus valores médios mais elevados sido registados ho més de Setembro, de 12.9
céntimos/litro na gasolina 1095 e de 13.0 céntimos/litro no gasoleo.

Diferencial médio entre os PVPR das petroliferas a actuar em Portugal e o PMVP das
principais cadeias de supermercados a actuar em Portugal na venda a retalho de
combustiveis, no terceiro trimestre de 2011 (3T2011) e em céntimos de €/litro

Média

Julho 2011 Agosto 2011 Setembro 2011 372011
Gasolina 1095 12.0 12.0 12.9 12.3
Gasoleo Rodoviario 12.4 12.4 13.0 12.6

Fonte: Galp; BP; Repsol; Cepsa; Auchan; Jer6nimo Martins; Modelo Continente; ITMI.

12 Em 2010 a petrolifera Galp decidiu alterar o seu posicionamento criando uma extensdo da sua marca em que pratica

pregos mais proximos dos supermercados. Ainda assim, a abrangéncia geogréafica dos postos com esta nova
estratégia de precos é muito limitada.

18 Utilizam-se os PVPR na auséncia de informacgéo diaria dos PMVP, embora os PVPR modais néo difiram de forma

relevante dos PMVP.
1 O diferencial médio é calculado como a média simples, mensal ou trimestral, do diferencial dos precos referidos das
petroliferas e dos supermercados, na frequéncia em que estes sdo remetidos a AdC, em média através das quatro
petroliferas e em média através das quatro cadeias de supermercados.
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3.3.4. Comparacg®es internacionais dos precos retalhistas — UE a 27 (UE27)

Anélise dos PMVP (precos médios de venda ao publico depois de imposto)

Numa analise dos PMVP praticados para a gasolina 1095 e para o gasoleo rodoviario na UE27, no
terceiro trimestre de 2011 verificou-se, a semelhanca do referido em Newsletters anteriores, uma
disparidade significativa de precos entre Estados Membros.*>*®

Assim, para a gasolina 1095 a diferenca entre o PMVP mais elevado (verificado na Grécia, de
€1.687/litro) e o mais baixo (registado no Luxemburgo, de €1.009/litro) foi de 67.8 céntimos/litro
(acima dos 51.5 céntimos/litro verificados no segundo trimestre de 2011).

Ja no gasoleo a diferenca entre o PMVP mais elevado (verificado no Reino Unido, de €1.592/litro) e
0 mais baixo (registado no Luxemburgo, de €1.168/litro) foi de 42.4 céntimos/litro (proximo dos 42.5
céntimos/litro verificados no segundo trimestre de 2011).

PMVP do Gasodleo
Média do 3.° Trimestre 2011

PMVP da Gasolina l095
Média do 3.° Trimestre 2011

Grécia 1.687 Reino Unido 1.592
Holanda 1.656 Suécia 1.487
Dinamarca 1.635 Italia
Italia 1.584 Grécia
Finlandia 1.577 Idanda
Bélgica 1.565 Dinamarca
Portugal | . ] 1.562 Reptiblica Checa
Suécia 1.547 Bélgica
Reino Unido 1.542 Finléandia
Alemanha 1.515 Portugal | ] 1.362
Franca 1.507 Alemanha 1.360
Ifanda 1.505 Hungria 1.349
Eslovaquia 1.453 Holanda 1.342
Republica.. 1.426 Eslovaquia 337
Malta 1.408 Austria .329
Hungria 1.396 Franca 323
Austria 1.375 Malta 315
Lituania 1.340 Chipre 1.266
Espanha 1.338 Espanha 5
Leténia 1.297 Letonia 3
Eslovénia 1.279 Roménia /
Roménia 1.253 Esténia
Esténia 1.247 Média UE27 Lituania
Polénia 1.241 0 Eslovénia e
Chipre 1.229 Poldnia
Bulgaria 1.192 Bulgaria
Luxemburgo 1.009 Luxemburgo
050 070 090 110 130 150 170 050 070 090 110 130 150  1.70
€/litro €llitro

Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Comissdo Europeia. Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Comisséo Europeia.

Em média, durante o primeiro e o segundo trimestre de 2011, o PMVP em Portugal da gasolina
1095 superou o da média da UE27 enquanto o PMVP nacional do gaséleo rodoviério ficou abaixo
do da média da UE27.

1 Note-se que os PMVP aqui em andlise reportam-se, por defeito, a precos médios de venda ao publico antes de

descontos — salvo nos casos da Dinamarca, Esténia, Irlanda, Polénia, Suécia e Eslovaquia —, ndo existindo informagéo
a nivel Comunitario relativa ao nivel médio de desconto que pode incidir sobre o PMVP ao nivel dos demais Estados
Membros (cf. Survey on the Petroleum Products’ Price Data Collection Published in the Weekly Oil Bulletin, Comiss&o
Europeia, Fevereiro 2009, pp. 2-3). Refira-se, de igual modo, que um desconto médio de X céntimos/litros implicaria
uma redugao do respectivo PMAI em X/(1 + IVA) céntimosl/litro, o que significa que o impacto do desconto sobre o
PMAI varia mediante o desconto médio e a taxa de IVA especificos a cada Estado Membro.
1 Refira-se, de igual modo, que alguns Estados Membros incorporam uma percentagem (até 10%, no maximo) de
biocombustiveis nestes combustiveis rodoviarios — biodiesel no gaséleo e bioetanol na gasolina — o que devera
encarecer o preco (PMAI e PMVP) destes Ultimos, mediante a percentagem de incorporagéo destes biocombustiveis e
o regime fiscal aplicavel aos mesmos.
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No terceiro trimestre de 2011, a gasolina 1095 registou um PMVP em Portugal de €1.562/litro
(média da UE27 de €1.503/litro) e o gasodleo de €1.362/litro (média da UE27 de €1.366/litro).

Em média, no mesmo periodo, Portugal registou o sétimo PMVP mais elevado da gasolina 1095 na
UE27 e o décimo mais elevado ao nivel do gaséleo.

Anédlise dos PMAI (Precos médios antes de imposto)

Em resultado das diferencas ao nivel da fiscalidade entre paises, no terceiro trimestre, as
amplitudes de PMAI de ambos os combustiveis na UE27 eram, a semelhanca do referido em
Newsletters anteriores, substancialmente inferiores as verificadas ao nivel dos PMVP.

Assim, para a gasolina 1095 a diferenca entre o preco mais elevado (verificado na Dinamarca, de
€0.737/litro) e o preco mais baixo (registado na Polonia, de €0.607/litro) foi de 13.0 céntimos/litro

(abaixo dos 14.2 céntimos/litro verificados no segundo trimestre de 2011).

No gaséleo a diferenca entre o PMAI mais elevado (verificado no Chipre, de €0.760/litro) e o PMAI
mais baixo (registado na Esténia, de €0.646/litro) foi de 11.4 céntimos/litro (abaixo dos 15.5

céntimosl/litro verificados no segundo trimestre de 2011).

Em Portugal, em média, no terceiro trimestre de 2011, a gasolina 1095 apresentou um PMAI de
€0.687/litro e o gasodleo de €0.743/litro, o que compara com os precos médios de €0.651/litro e
€0.698/litro registados na UE27 respectivamente.

Neste trimestre, os PMAI trimestrais nacionais dos da média UE27 no caso de ambos o0s
combustiveis. Em média no terceiro trimestre de 2011, na gasolina 1095 a diferenca média foi de

3.6 céntimos/litro e no gasoéleo de 4.5 céntimos/litro (acima do diferencial de 3.1 céntimos/litro no
caso da gasolina e abaixo do diferencial de 4.6 céntimos/litro no caso do gasoleo, registados no

segundo trimestre de 2011).
No conjunto da UE27 e no terceiro trimestre de 2011, Portugal registou o sétimo PMAI mais elevado
na gasolina 1095 e o quinto no gaséleo.

PMAI do Gaséleo

PMAI da Gasolina l095
Média do 3.° Trimestre 2011 Média do 3.° Trimestre 2011

Dinamarca 0.737 Chipre 0.760
Malta 0.724 Grécia 0.756
Italia 0.705 Finlandia 0.755
Chipre 0.699 Dinamarca 0.749
Espanha 0.691 Portugal | ] 0.743
Grécia 0.688 Italia 0.742
Portugal | _ 10687 Malta 0.732
Inanda 0.681 Espanha 0.726
Bélgica 0.680 Repblica. 0.725
Finlandia 0.677 Lituénia 0.721
Lituania 0.673 Hungria 0.713
Luxemburgo 0.673 Bélgica 0.711
Hungria 0.667 Eslovaquia 0711
Holanda 0.667 Idanda 0.710
Replublica Checa 0.661 Leténia 0.705
Letonia 0.656 Luxemburgo 0.704
Roménia 0.650 Roménia 0.702
Franca 0.649 Holanda 0.698
Eslovénia 0.645 Suécia 0.693
Eslovaquia 0.643 Alemanha 0.673
Suécia 0.633 Eslovénia 0.672
Bulgaria 0.630 Austria 0671
Reino Unido 0.623 Me’g‘;a U1527 Pol6nia 0.669 o
Austria 0,620 - Frana oesy MédaEzr
Alemanha 0618 Reino Unido 0.665
Estonia 0.617 Bulgaria 0.662
Polénia 0.607 Esténia 0.646
020 030 040 050 060 070 080 090 0.20 0.30 0.40 0.50 0.60 0.70 0.80 0.90

€/litro €llitro

Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Comisséo Europeia Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Comiss&o Europeia
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No terceiro trimestre de 2011, a diferenca média mensal entre o PMAI nacional e o médio da UE27
da gasolina 1095 foi de 3.60 céntimos/litro em Julho, 3.54 céntimos/litro em Agosto e 3.87
céntimos/litro em Setembro. Estes valores comparam com os 2.01 céntimos/litro, 3.78 céntimos/litro
e 0s 3.24 céntimos/litro registados em Abril, Maio e em Junho deste ano respectivamente.

Evolucgao do diferencial no PMAI de Portugal face a UE27
GasolinalO95

€/litro
0.080 -

0.060 ~
0.040 ~
0.020 ~
0.000

-0.020 9

Jdl
Abr/03
Juli03
Out/03
Jan/04
Abr/04—=
Jul/04

-0.040 ~

-0.060 A

-0.080 -

Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Comisséo Europeia.

Nota:
Até Dezembro de 2007: Diferencial no PMVP antes de impostos face a UE a 15;
Ap6s Janeiro de 2008: Diferencial no PMVP antes de impostos face a UE a 27.

No terceiro trimestre de 2011, a diferenga média mensal entre o PMAI nacional e o médio da UE27
do gasoleo foi de 4.53 céntimos/litro em Julho, 4.44 céntimos/litro em Agosto e 4.68 céntimos/litro
em Setembro. Estes valores comparam com o0s 5.22 céntimos/litro, 4.60 céntimos/litro e 3.97
céntimosl/litro registados nos meses de Abril, Maio e de Junho deste ano respectivamente (acima
dos diferenciais na ordem dos 3 céntimos/litro verificados nos ultimos trés meses de 2010).
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Evolucgao do diferencial no PMAI de Portugal face a UE27
Gasoleo

€/litro
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Jarmtrs

Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Comisséo Europeia.

Nota:
Até Dezembro de 2007: Diferencial no PMVP antes de impostos face a UE a 15;
Ap6s Janeiro de 2008: Diferencial no PMVP antes de impostos face a UE a 27.

A semelhanca do referido em Newsletters anteriores, o diferencial entre os PMAI Portugueses e
Espanhois foi menor do que o existente entre os PMAI nacionais e os da média da UE27.

No segundo trimestre de 2011, Portugal apresentou, em média, um PMAI praticamente igual ao de
Espanha na gasolina 1095, de -0.43 céntimos/litro (abaixo dos +0.40 céntimos/litro registados no
segundo trimestre de 2011).

No terceiro trimestre de 2011, o diferencial médio mensal entre os PMAI nacional e espanhol da
gasolina 1095 foi de -0.79 céntimos/litro em Julho, -0.10 céntimos/litro em Agosto e -0.40
céntimos/litro em Setembro. Estes valores comparam com os -0.31 céntimos/litro, +0.82
céntimos/litro e +0.68 céntimos/litro registados nos meses de Abril, Maio e de Junho deste ano
respectivamente.

Evolugao do diferencial no PMAI de Portugal face a Espanha

GasolinalO95

€litro
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Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Comissé&o Europeia.
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No terceiro trimestre de 2011, a diferenga média entre o PMAI nacional e o espanhol no gasdleo foi
de 1.67 céntimos/litro (abaixo dos 2.68 céntimos/litro registados no segundo trimestre do ano).

No mesmo periodo, este diferencial médio mensal foi de +1.41 céntimos/litro em Julho, +2.03
céntimos/litro em Agosto e +1.58 céntimos/litro em Setembro. Estes valores comparam com 0s
+2.81 céntimos/litro, +3.45 céntimos/litro e +1.78 céntimos/litro registados nos meses de Abril, Maio
e de Junho deste ano respectivamente.

Estes diferenciais encontram-se ligeiramente acima dos diferenciais em torno de +1 céntimol/litro
registados nos ultimos trés meses de 2010.

Evolucgao do diferencial no PMAI de Portugal face a Espanha
Gasoleo
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Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Comissédo Europeia
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3.3.5. Diferencial com neutralizacdo do efeito fiscal

Denominamos, no presente contexto, por “diferencial com neutralizagdo do efeito fiscal” a diferenca
entre o PMVP efectivamente praticado em Portugal e o prego com impostos que Portugal praticaria
se, dada a sua carga fiscal (exdgena ao mercado), o seu PMAI fosse o mais baixo da UE27
(denominado por “PMVP tedrico”). Quanto menor esse diferencial mais préximo é o prego nacional
do mais baixo praticado na UE27, neutralizado o efeito fiscal.

Considerando o PMAI mensal (média dos PMAI semanais) mais baixo na UE27, por combustivel, e
aplicando-lhe uma carga fiscal idéntica a nacional, verifica-se que, no terceiro trimestre de 2011, a
diferenca entre os pregos efectivamente praticados em territério nacional e os “PMVP tedricos”
(coluna “p-p*” na Tabela infra) foi de 11.8 céntimos/litro na gasolina I095 (0 mesmo que no segundo
trimestre do ano) e de 12.6 céntimos/litro no gaséleo (abaixo dos 14.8 céntimos/litro registados no
segundo trimestre do ano).

Numa andlise mensal e no caso da gasolina 1095, se considerarmos o menor PMAI na UE27 e |he
aplicarmos a carga fiscal que incide sobre este combustivel em Portugal, verificamos que o preco
assim calculado seria inferior ao PMVP nacional em 11.7 céntimos/litro em Julho, 10.5 céntimos/litro
em Agosto e 11.8 céntimos/litro em Setembro. Estes valores comparam com os 11.5 céntimos/litro,
13.0 céntimosl/litro e 10.9 céntimos/litro registados nos meses de Abril, Maio e de Junho desse ano
respectivamente.

No mesmo tipo de andlise mensal, relativa ao mesmo periodo e no caso do gasoleo, se
considerarmos o menor PMAI na UE27 e lhe aplicarmos a carga fiscal que incide sobre este
combustivel em Portugal, verificamos que o preco assim calculado seria inferior ao PMVP nacional
em 14.5 céntimos/litro em Julho, 13.5 céntimos/litro em Agosto e 12.6 céntimos/litro em Setembro.
Estes valores comparam com os 14.5 céntimos/litro, 14.9 céntimos/litro e 15.0 céntimos/litro
registados em Abril, Maio e em Junho desse ano respectivamente.

PMVP nacional vs. PMVP mais baixo da UE27 com neutralizacdo do efeito fiscal

€/litro
| Gasolina 1095 |
Por referéncia
MM
Més P p* p-p* i_r;f > p Esp
Jul/11 1.559 1.446 0.113 0.117 1.339
Ago/1l 1.557 1.463 0.094 0.105 1.330
Set/11 1.573 1.426 0.147 0.118 1.348
Gasoleo rodoviario |
Por referéncia
MM
Més p p* p-p* 2_’;5 5es p Esp
Jul/11 1.361 1.224 0.137 0.145 1.267
Ago/1l 1.358 1.241 0.117 0.135 1.257
Set/11 1.370 1.246 0.123 0.126 1.273
Legenda:
p = PMVP (depois de imposto) praticado em Portugal
p* = PMVP em Portugal com neutralizagdo do efeito fiscal i.e., 0 PMVP que Portugal praticaria se dada a sua carga

fiscal, 0 seu PMAI fosse o mais baixo da UE27
p-p* = Diferencial de PMVP com neutralizagéo do efeito fiscal
p Esp =PMVP espanhol

Fonte: Analise da AdC com base em dados da CE.
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3.4. Decomposicdo dos custos para formagdo dos precos
retalhistas

A semelhanca de andlises anteriores, no acompanhamento da formag&do dos precos retalhistas do
gasbleo e da gasolina 1095 em Portugal, a AdC analisou 0s custos das quatro empresas
petroliferas a actuar em Portugal para estes combustiveis durante o segundo trimestre de 2011.

Existem trés elementos principais que contribuem para a formacéo do custo final dos combustiveis
desde que o combustivel sai da refinaria’’ ou é importado até chegar ao consumidor final, a saber:
(i) a actividade de distribui¢cdo (que inclui a armazenagem e transporte); (ii) a actividade de venda a
retalho; e (iii) a fiscalidade, que inclui o ISP™ e 0 IVA.

Atenta a confidencialidade dos dados remetidos a AdC, a analise infra incluird apenas dados
agregados, ndo sendo discriminados os valores entre empresas.

De igual forma se salienta que esta analise relativa ao gasoleo rodoviario ndo isola o efeito
decorrente da introducdo do biodiesel. O mesmo sera objeto de analise aprofundada na proxima
Newsletter, relativa ao quarto trimestre de 2011.

3.4.1. Andlise estéatica das varias componentes que contribuiram para a formacao
dos PMVP no terceiro trimestre de 2011

Em Portugal Continental, durante o terceiro trimestre de 2011, a semelhanca do verificado em
periodos anteriores, os elementos com maior peso na formacdo do PMVP de ambos os
combustiveis foram a carga fiscal (ISP e IVA) e o preco do combustivel a saida da refinaria. As
actividades retalhista, de armazenagem e de transporte representaram, no seu conjunto, em média
no trimestre, 8.8% e 11.7% na formacdo dos PMVP da gasolina 1095 e do gasoleo rodoviario
respectivamente (o que compara com o0s 8.5% e 12.0% registados no segundo trimestre do ano).

Peso relativo das diversas componentes no PMVP Peso relativo das diversas componentes no PMVP
3T2011 - Gasolinal095 3T2011 - Gaséleo rodoviario

Prego médio

Preco médio

ponderado a saida ponderado a saida

da refinaria

da refinaria
42.8%

ISP
26.7%
ISP
37.3%

Actividade

Actividade retalhista
L+ i
retalhista ATHEZ. ¢ Jransp. 10.3%
7.9% .

~_Armaz.
0.9%

Transp.
0.5%

Fonte: Analise da AdC com base em dados da Galp; Repsol; Cepsa; BP; Platts; Comissé&o Europeia e BCE. Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Galp; Repsol: Cepsa; BP; Platts; Comisséo Europeia e BCE.

Em média, durante o terceiro trimestre de 2011, na gasolina 1095, a carga fiscal (IVA e ISP) teve
um peso de 56.0% no PMVP (contra 55.7% no segundo trimestre do ano), do qual o destaque foi
para o ISP, responséavel por 37.3% do PMVP (contra 37.0% no segundo trimestre do ano).

O preco ex-refinaria da gasolina 1095 representou, em média, 35.2% do respectivo PMVP no
terceiro trimestre de 2011 (proximo dos 35.8% registados no segundo trimestre do ano).

" A referéncia utilizada foi a dos precos ex-refinaria (ex-works) ponderados pelas quantidades nos diferentes pontos de

entrega.
18 No ISP esta incluido o imposto de “contribuicdo de servigo rodoviario”, pelo que todas as referéncias ao ISP deverao
ser entendidas como o cumulativo do ISP e do imposto de “contribui¢do de servigo rodoviario”.
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A actividade retalhista teve um peso de 7.9% no PMVP (contra 7.6% no segundo trimestre do ano)
e as actividades de armazenagem e transporte, um peso conjunto inferior a 1.0% (percentagens
idénticas as verificadas no primeiro semestre do ano, bem como no ano de 2010).

Para o gasoleo rodoviario a situagéo é similar a da gasolina 1095, embora a carga fiscal tenha um
peso inferior no PMVP.

De facto, durante o terceiro trimestre de 2011, a carga fiscal (IVA e ISP) representou, em média,
45.4% do PMVP do gasoleo rodoviario (contra 45.1% no primeiro trimestre do ano). Dentro da carga
fiscal, destaca-se o facto de o ISP representar, a semelhanca da situacdo ao nivel da gasolina, a
maior fatia (26.7% contra 18.7% de IVA). Em compara¢do, no segundo trimestre do ano, o IVA
representava o mesmo peso e o ISP um peso proximo, de 26.4%.

O preco ex-refinaria deste combustivel representou em média 42.8% do valor do respectivo PMVP
durante o terceiro trimestre de 2011 (proximo dos 42.9% no segundo trimestre do ano). A actividade
retalhista teve um peso de 10.3% (abaixo dos 10.6% no segundo trimestre do ano) e as actividades
de armazenagem e transporte representaram, no seu conjunto, 1.4% do PMVP deste combustivel
(o mesmo peso do que o verificado no segundo trimestre do ano).

3.4.2. Andlise dindmica das varias componentes que contribuem para a formacéao
dos PMVP no terceiro trimestre de 2011

Gasolina 1095

Da analise da evolucdo das varias componentes do PMVP da gasolina 1095, em termos
homdlogos, entre o terceiro trimestre de 2010 e de 2011 verifica-se, em geral, que os principais
responsaveis pela variacdo deste PMVP neste periodo foram o preco ex-refinaria e o valor do IVA.

Neste periodo, a componente .
do preco ex-refinaria aumentou Decomposicéo do PMVP

12.7 céntimos/litro (acima do Gasolina 095 (€/1t.)
aumento de 11.7 céntimos/litro

registado entre o segundo o
trimestre destes anos). 598 0.29 .
| |
0.238. 0.24'

A componente do IVA

aumentou 5.4 céntimos/litro no ISP

mesmo periodo (contra 5.9 056 0:589 0.583

céntimos/litro entre o segundo  (ss; 0.583 ' - _
trimestre destes anos). Actividade retalhista
No mesmo periodo, o valor do 0.128 %1021% géﬁg Armaz. +Transp.
ISP manteve-se inalterado nos ~ %'"® 124 0.013

58,3 céntimos/litro, o valor  %0" S B
conjunto das actividades de - 0.564 055 e s
armazenagem e transporte 042 0.434 rennatia

aumentou 0.1 céntimos/litro e a
margem bruta retalhista
aumentou 0.8 céntimos/litro (de
11.5 para 12.3 céntimos/litro).

372010 4T2010 172011 2T2011 372011

Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Galp; Repsol; Cepsa; BP; Platts; Comisséo Europeia e BCE.
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Gasoleo rodoviério

Da analise da evolucdo das varias componentes do PMVP do gasoleo rodoviario, em termos
homdlogos, entre o terceiro trimestre de 2010 e de 2011 verifica-se, em geral, em parte a
semelhanca do observado no caso da gasolina 1095, que os principais responsaveis pela variagdo
deste PMVP foram o preco ex-refinaria, o valor do IVA e a denominada atividade retalhista’®.

Todavia, saliente-se que a evolucao do preco ex-refinaria deste combustivel e da respetiva atividade
retalhista depende da evolucéo

dos custos associados a s

incorporacdo  obrigatéria  de Decomposicéo do PMVP

biodiesel neste combustivel Gasoleo (€/1t.)

(vide infra).

Neste periodo, a componente 0258

do prego ex-refinaria aumentou — 02% i
11.7 céntimos/ litro (préximo do 0202. o.zoel

aumento de 11.5 céntimos/litro

registado entre o segundo 0.364 = 0.364 ISP

trimestre destes anos). - _—

0446 Actividade retalhista
A componente do IVA 0.151 - 0.141

. 0.020 0.019
acompanhou a subida do preco 0112 0.125 0.019
ex-refinaria, tendo aumentado 0.020 0.020
5.3 céntimos/litro no mesmo
periodo (contra um aumento de 0.562 0:202 0583 mPreco médio
6.0 céntimosf/litro entre o S 0473 e
segundo trimestre destes anos).

Armaz. + Transp

No mesmo periodo, o valor do 372010 472010  1T2011  2T2011 372011

ISP sobre o gasbleo manteve-

se con Stante nos 36, 4 Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Galp, Repsol; Cepsa; BP; Platts; Comisséo Europeia e BCE.
céntimos/litro, o valor conjunto

das actividades de armazenagem e de transporte diminuiu 0.1 céntimos/litro (diminuigcdo idéntica a
verificada entre o segundo trimestre destes anos) e a margem bruta retalhista aumentou 2.9
céntimos/litro (abaixo do aumento de 3.6 céntimos/litro ocorrido entre entre o segundo trimestre
destes anos).

Saliente-se que, segundo estimativas da AdC, a incorporacdo de biodiesel no gaséleo rodoviario
terd encarecido o preco médio ex-refinaria deste Ultimo — e, por esta via, reduzido a respectiva
margem bruta no retalho (i.e., a referida atividade retalhista) — em cerca de 1.01 céntimos/litro, em
média no ano de 2010, e em cerca de 3.76 céntimos/litro, em média, nos nove primeiros meses de
2011. Esta questao sera objecto de uma analise mais detalhada na Newsletter do quarto trimestre
de 2011.

19 O montante afeto a atividade retalhista podera estar sobreavaliado para o gasoéleo pelo facto de no preco médio

ponderado a saida da refinaria ndo estar a ser considerado o efeito sobre os custos da incorporagdo de biodiesel.
Prevé-se que na Newsletter relativa ao quarto trimestre de 2011 tal efeito esteja ja contemplado.
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4. Breve analise do sector do gas propano e butano
engarrafado

4.1. Procura nacional de gas de garrafa

De acordo com os dados da DGEG, no ano de 2009, a procura nacional de GPL atingiu,
aproximadamente, as 719.4 mil toneladas, -5% do que o verificado no ano de 2008, sendo este
decréscimo explicado, nomeadamente, pela diminuicdo do consumo de gas engarrafado e de
propano a granel.

Esta diminuicdo da procura nacional de Composigao ;igzsoﬁndas de GPL
GPL acentuou-se no ano de 2010,
tendo regredido -8% em relacédo a 2009, Propano canalizads o

para as 662,9 mil toneladas, bem como 36%

nos primeiros trés trimestres de 2011.

No global dos produtos de GPL
(propano, butano e GPL auto), a PO e
procura nacional evoluiu no terceiro
trimestre dos anos de 2009, 2010 e de
2011, respectivamente, de 150.3 mil
toneladas para 131.4 mil toneladas e
121.0 mil toneladas (em comparacao

Butano granel
1%

GPL auto
5%

com as 1712, 1554 e 1370 m|| Propano garrafa
. 8%
toneladas no segundo trimestre destes Fonte: DGEG
anos). Procura nacional de gas propano engarrafado
ton. Acum. ton
Do volume total de vendas de produtos 30,000 T T 140,000
de GPL no segundo e no terceiro | %’751// | P
trimestres de 2011, 64% correspondem ' e 00000 =210
a GPL engarrafado (36% de butano e 20,000 + '
2
28% de propano), 29% a GPL a granel | T 80000  E==ZOM
(1% de butano e 28% de propano), ' % B0% 6% T 60000 Acum. 2009
sendo 0 remanescente dos tipos 10,000 1 40,000 peum 2010
propano canalizado (2%) e GPL auto 5000 -
» + 20,000
(5%). —— Acum. 2011
0 - + 0
. . . Julho Agosto Setembro

De igual modo se tem vindo a verificar ...
uma d|m|nU|(;ao da procura nacional de Procura nacional de gas butano engarrafado
GPL engarrafado, propano e butano.

ton. Acum. ton.

50,000 + T+ 250,000
Em particular, no consumo acumulado 45,000 1 SR

dos primeiros nove meses (de Janeiroa  40.000 ¢ e 20000
Setembro) dos anos de 2009, 2010 e de 35000 ¢ | o —c—
2011, verificou-se: (i) no propano 30007 = T 150000
engarrafado uma diminuicio de -7.5% e 27 |
de -7.1% nos periodos 2009-2010 e '

2011

<+ 100,000 ——Acum. 2009
-0.8% -17.8%

. - 15,0005 15:0% ~ Acum. 2010
2010-2011 respectivamente e (i) N0 45000 | 1 50,000
butano engarrafado, uma diminuicdo de 5,000 | ——Acum. 2011
-8.7% e de -20.0% nos periodos de 0 -0
2009-2010 e de  2010-2011 _ M L selembre
respectivamente.

Em termos mensais, de igual modo se verificou uma diminuicdo da procura nacional dos dois tipos
de GPL engarrafado, em termos homadlogos, entre o terceiro trimestre dos anos de 2010 e de 2011.
Estas diminui¢cbes foram de -4.0% e de -1.3% nos casos do propano e do butano engarrafados
respectivamente. A diminuicao da procura de GPL engarrafado verificou-se, em termos homologos,
em todos os meses deste trimestre, com a Unica excepc¢ao do més de Agosto no caso do propano,
tendo este sido caracterizado por um aumento de +5%, face ao més de Agosto de 2010.
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4.2. Precos internacionais de referéncia para formacédo dos
precos do gas propano e do gas butano a saida das refinarias

A fase de subida dos precos internacionais de referéncia para a formacao dos precos do gas
propano e butano a saida das refinarias, reiniciada no segundo semestre do ano de 2010 foi

atenuada nos primeiros nove Evalugiio dopracos:spolio
meses de 2011. ekg. Gas propano e butano (FOB, NWE)
0.800 - 0.752
No final do terceiro trimestre 0750 1 ‘ gt 0,685 0.709
0.700 A
Qe 201_1, 0S  precos Asppt v o ; N : , 0,667
internacionais de referéncia g | & 0647 J L
N . 2 0.623 J & 0.585
para venda a saida das oss04 . 0.602 ,
refinarias do Noroeste  0.500
Europeu (NWE) do gas butano 0450 1 o
A 0.400 - —— Gas Propano
e do gas propano cotavam nos | .
€0.667/kg e €0.585/kg 300 ; . ‘ — ; . ; ; : . ,
respectivamente. e 28 2 £ £ £ © T © T = =© =
= 3 3 § & 3 & 53 ¥ & 3 § B
- | _y 2 ¢ 2 ¢ 3 & = & = 3 2 2 ¢
ace aos valores verificados ® e 83 » © & o 0 ©®© @ © 0 ®
no flnal do ano de 2010’ eSteS Fonte: Anélise da AdC com base em dados do BCE e Reuters.
I t
valores representam  uma
subida de 3.1% no caso do indice de pregos spot do
gas butano (€0.647/kg no final Gas propano e butano no 372011 (FOB, NWE)
de 2010) e uma descida de - .. 100
222% no gas propano 110 4
(€0752/kg no final de 2010), —— Gas Propano
podendo esta descida ter a ver 100 ~ : ) —— Gés Butano 96.5
com factores de indole & G
sazonal. 90 1 —Ry =
Também em termos de médias 80 1
trimestrais (Tabela infra), do
segundo para o0 terceiro W —r—9 & & B 4 @ & & b A A
trimestres de 2011 venflcqu—_se % % % % % é E) E § 3 3 é é %
uma queda dos pre¢cos médios = ® 5 § 8 3 § 5 § 8 ° @ g g

internacionais de referéncia do
gas propano, de 11.8% (-7.7
céntimos/kg) e do gas butano,
de 11.3% (-7.8 céntimos/kg).

Fonte: Andlise da AdC com base em dados do BCE e Reuters.

Em termos homologos, entre o terceiro trimestre de 2010 e de 2011, os pre¢os meédios trimestrais
internacionais de referéncia para estes combustiveis aumentaram, no caso do gas propano, de
26.7% (+12.1 céntimos/kg) e no caso do gas butano, de 34.2% (+15.7 céntimos/kg).

Preco spot internacional do gas propano e butano (FOB, NWE) - €/Kg

Variagao Variagéo
3T2011 272011 3T2010 3T2011 - % 3T2011 - %
272011 3T2010
Gés propano 0.574 0.651 0.453 -0.077 -11.8% 0.121 26.7%
Gés butano 0.616 0.694 0.459 -0.078 -11.3% 0.157 34.2%

Fonte: Andlise da AdC com base em dados da Reuters.
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4.3. Analise da evolucdo dos PMVP em Portugal

De acordo com os dados da DGEG?°, o PMVP anual do gas propano e do gas butano engarrafados,
em Portugal foi, em 2009, de €1,60/kg e €1,32/kg respectivamente. Estes valores representam
reducdes respectivas de -16,2% e -16,4% face ao ano de 2008.

No ano de 2010, os PMVP

anuais do gés propano e do gés Evolugéo dos pregos do gas butano
e do gas propano engarrafados

butano foram, respectivamente, €Ky
de €1,952/ kg e €1,60/kg, o 240
correspondente a aumentos de
21,8% e de 20,8% face aos
PMVP anuais de 2009.

2.20 1

2.00 4

® 192
Estes PMVP atingiram, em 1.80 -
Janeiro de 2011, os €2.27/kg no
propano e €1.84/kg no butano, 1.60 A -
mantendo-se  estes valores
inalterados ao longo dos nove 1404 B

Lo 21
primeiros meses deste ano.

1.20 T T T T T T T T T T T T |

Set/10
Out/10
Nov/10
Dez/10
Jan/11
Fevi11
Mar/11
Abr/11
Maif1 1
Jun/11
Julf11
Ago/11
Set/11

Assim, estes valores
representam  aumentos de
16.3% e de 14.9% face aos
PMVP anuais médios de 2010
nos casos do gas propano e do
gas butano respectivamente.

Fonte: DGEG

Em termos de médias trimestrais, enquanto ndo existe variacdo destes PMVP do segundo para o
terceiro trimestre de 2011, em termos homdélogos, entre o terceiro trimestre de 2010 e de 2011, os
PMVP médios trimestrais do GPL engarrafado aumentaram, no caso do gas propano, de 15.6%
(+30.6 céntimos/kg) e no caso do gas butano, de 15.0% (+24.0 céntimos/kg).

Do segundo para o terceiro trimestre de 2011 estes aumentos foram de 15.8% no caso do gas
propano (+25.1 céntimos/kg) e de 16.9% no caso do gas butano (+32.8 céntimos/kg).

PMVP gés propano e butano engarrafado em Portugal €/Kg
Variagao Variagéo
372011 272011 372010 372011 - % 372011 - %
272011 372010
Gés propano 2,270 2,270 1,942 0,000 0,0% 0,328 16,9%
Gés butano 1,840 1,840 1,589 0,000 0,0% 0,251 15,8%

Fonte: Andlise da AdC com base em dados da DGEG.

2 Os pregos apresentados refletem alteracGes aos valores previamente reportados pela DGEG. A série foi revista de

acordo com os Ultimos dados disponiveis.
2 Saliente-se que estes PMVP sé&o calculados (pela DGEG) como médias dos respectivos PMVP dos denominados
“distribuidores de primeira linha” ponderados pelas respectivas quantidades de venda. O facto de estes PMVP se
manterem inalterados ao longo dos nove primeiros meses de 2011 n&o significa que o mesmo tipo de evolugdo
caracteriza os PMVP destes distribuidores de primeira linha, mas apenas o facto de a sua média ponderada manter-se
inalterada.
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Anexo Tematico 1 — Desfasamentos e assimetrias no
ajustamento dos precos nacionais ex-refinaria aos precos
Platts NWE CIF

A semelhanca das Newsletters anteriores, a presente Newsletter apresenta como anexo tematico a
analise de “desfasamentos e assimetrias” no ajustamento: (i) dos precos nacionais ex-refinaria, do
gasoleo rodoviario e da gasolina 1095, aos respetivos precos ex-refinaria de referéncia Platts NWE
CIF (Anexo Tematico 1) e (ii) dos PMAI nacionais destes combustiveis aos precos Platts NWE FOB,
neste caso, em comparagdo com Espanha e a média da UE27 (Anexo Tematico 2).

Embora estes dois tipos de andlise possam ser considerados complementares, enquanto existe
uma relacdo directa entre os precos nacionais ex-refinaria e os precos Platts NWE CIF (Anexo
Temético 1), a analise comparativa entre os PMAI na UE27 e os precos Platts NWE FOB (Anexo
Tematico 2) podera ser menos rigorsa atendendo: (i) a metodologia de reporte dos PMVP dos
combustiveis a Bruxelas, variavel por Estado Membro (vide subseccdo 3.3.5 supra); e (ii) as
diferentes formulas de indexacao dos precos ex-refinaria de cada Estado Membro aos precos Platts.

Assim, conforme referido na Newsletter anterior, 0 Anexo Tematico 1 apresenta uma comparagao
mais rigorosa do que a constante do Anexo Tematico 2 infra, embora a mesma seja especifica ao
caso nacional e ndo permita a andlise comparativa ao nivel da UE27.

As restantes explicacdes relativas a estes dois anexos tematicos sdo remetidas para a leitura dos
anexos tematicos da Newsletter relativa ao 4.° trimestre de 2010.

A semelhanca de andlises anteriores, considera-se um periodo de 52 semanas, neste caso, do
quarto trimestre de 2010 ao final do terceiro trimestre de 2011 (semanas de 4 de Outubro de 2010 a
26 de Setembro de 2011, sendo este periodo doravante designado por “4T-2010 — 3T-2011”).

O presente anexo temético 1 considera ainda o desfasamento de uma semana dos precos
nacionais ex-refinaria em relacdo aos precos Platts NWE CIF, tal como determinado na férmula de
determinacdo dos precos nacionais ex-refinaria. Assim, a comparacao sera feita entre as variacdes
dos precgos Platts da semana 1 a semana 51 do periodo “4T-2010 — 3T-2011” e as variagdes dos
precos ex-refinaria da semana 2 a semana 52 do mesmo periodo.

Conclui-se desta analise, a semelhanca do referido nas Newsletters anteriores, que 0sS precos
nacionais ex-refinaria seguem os precos Platts NWE CIF, em médias semanais, com o
desfasamento de uma semana e sem assimetrias. Este facto reflecte a regra de indexacdo dos
precos nacionais ex-refinaria & média semanal da semana anterior dos precos Platts NWE CIF.

Para efeitos desta andlise, consideram-se as médias semanais dos prec¢os internacionais, Brent e
Platts NWE CIF, ambos em dodlares (USD) e em euros (€), bem como 0s pre¢cos domésticos ex-
refinaria (em €), sendo analisadas as seguintes variaveis:

v Diferenciais (Pregos ex-refinaria — Platts NWE CIF)
v" Nlmero de subidas e nimero de descidas destes pregos
v' Variagao acumulada do preco ao longo das 52 semanas de “4T-2010 — 3T-2011”
v' Variagdo semanal do prego
¢ Maxima
¢ Minima
¢ Média das subidas e média das descidas
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Relativamente aos diferencias (Precos ex-refinaria — Platts NWE CIF) em céntimosl/litro (€ cts/It), os

dados séo os seguintes:

Diferencial (Precos ex-refinaria — Platts NWE CIF) em € cts/It, periodo “4T-2010 — 3T-2011”

Gasolina Gasdleo
Média 0.09 0.16
Maxima 0.10 0.17
Minima 0.09 0.15
Volatilidade
Maxima — Minima 0.01 0.02
Desvio padréo 0.00 0.01

Em termos relativos, [(ex-refinaria — Platts)/Platts], estes diferencias sdo os seguintes:

Diferencial [(Ex-refinaria — Platts)/Platts] em %, periodo “4T-2010 — 3T-2011”

Gasolina Gasoéleo
Média 0.2% 0.3%
Méaxima 0.2% 0.4%
Minima 0.1% 0.3%
Volatilidade
Maxima — Minima 0.1% 0.1%
Desvio padréo 0.0% 0.0%

A subida acumulada destes diferenciais durante o referido periodo foi a seguinte:

Subida acumulada dos diferenciais “Ex-refinaria — Platts”

Gasolina Gasoleo
Ex-refinaria — Platts (€ cts/It) 0.00 0.00
(Ex-refinaria — Platts)/Platts (%) —-0.1% -0.1%

Relativamente & desagregacdo das 52 variagBes semanais de precos entre 0 numero de subidas e
de descidas no periodo “4T-2010 — 3T-2011”, os prec¢os nacionais ex-refinaria comparam com as
médias semanais da semana anterior dos precos Platts NWE CIF (ambos em €), da seguinte forma:

Numero de subidas Numero de descidas
Gasolina Gasobleo Gasolina Gasobleo
Platts NWE CIF 30 30 21 21
Ex-refinaria 30 30 21 21
Em termos acumulados, estas comparag8es sdo as seguintes:
Subida acumulada no periodo “4T-2010 — 3T-2011” (€ cts/It)
Gasolina Gasobleo
Platts NWE CIF 13.17 14.25
Ex-refinaria 13.17 14.25
Subida acumulada no periodo “4T-2010 — 3T-2011” (em %)
Gasolina Gasobleo
Platts NWE CIF 31.7% 31.3%
Ex-refinaria 31.7% 31.2%
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As diferencas entre as subidas acumuladas dos prec¢os ex-refinaria e dos precos Platts NWE CIF ao
longo do periodo “4T-2010 — 3T-2011” foram, em amplitude, inferiores a €1cts/lt e em termos

percentuais na ordem de 1%, conforme se pode verificar no quadro seguinte:

Diferenga entre as subidas acumuladas “Ex-refinaria — Platts” no periodo referido

Gasolina Gasoleo
Em € cts/It + 4.60 + 8.34
Em % +9.1% + 15.3%

Relativamente as variagcbes semanais, 0s precos ex-refinaria de Portugal seguem, como seria de

esperar, os Platts NWE CIF, que os determinam.

Variagfes semanais dos precos ex-refinaria e Platts NWE CIF no periodo referido (€ cts/It)

Gasolina Gasdleo
Ex-refinaria Platts Ex-refinaria Platts
Maxima + 3.54 +2.78 +2.76 +2.78
Minima —-3.44 —3.36 -3.36 - 3.36
Média
Subidas + 1.38 +1.19 +1.10 +1.19
Descidas —-1.24 —0.96 —-1.24 —0.96

Variagdes semanais dos precos ex-refinaria e Platts NWE CIF no periodo referido (em %)

Gasolina Gasdleo
Ex-refinaria Platts Ex-refinaria Platts
Maxima +8.1% +8.1% +5.9% +5.9%
Minima —6.0% —6.0% -5.7% -5.7%
Média
Subidas + 2.8% +2.8% +2.2% +2.2%
Descidas - 2.3% —2.3% - 1.7% - 1.7%

Em conclusé@o, a andlise das variacdes semanais dos precos Platts NWE CIF e os precos ex-
refinaria em Portugal, confirmam a ideia de que o ajustamento dos precos ex-refinaria aos Platts se
processou sem assimetrias. O ajustamento reflecte a regra de indexacdo dos pre¢os nacionais ex-
refinaria a média semanal da semana anterior dos precos Platts NWE CIF, pelo que o nimero de
subidas e descidas destes precos, bem como o0s respectivos valores de ajustamento séo
exatamente iguais.
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Quadro Sintese

VariagOes de precos médios semanais no periodo "4T-2010 - 3T-2011" (4 Outubro 2010 a 26 Setembro 2011)

Brent Platts NWE CIF Ex-refinaria (Sines)
Gasolina Gasdleo | Gasolina Gaséleo | Gasolina Gasdleo
USD/bbl €/bbl USD cts/It € cts/lt € cts/lt
Namero de variagbes *
Subidas 32 31 31 32 30 30 30 30
Descidas 20 21 20 19 21 21 21 21
Variagdo nominal de pregos
(em USD cts ou € cts/It)
A Acumulada * 19,54 16,01 16,78 18,14 13,17 14,25 13,17 14,25
A Semanal
Maxima 7,57 4,55 4,24 4,52 3,54 2,78 3,55 2,78
Minima -9,71 -6,26 -5,47 -4,82 -3,44 -3,36 -3,44 -3,36
Média
Subidas 2,32 1,77 1,87 1,52 1,38 1,19 1,38 1,19
Descidas -2,58 -1,78 -1,86 -1,47 -1,24 -0,96 -1,24 -0,96
Variagcdo % de precos
A Acumulada * 23,2% 26,3% 29,2% 28,8% 31,7% 31,3% 31,7% 31,2%
A Semanal
Maxima 7,4% 6,8% 7,3% 5,7% 8,1% 5,9% 8,1% 5,9%
Minima -7,8% -7,4% -6,6% -5,7% -6,0% -5,7% -6,0% -5,7%
Média
Subidas 2,3% 2,4% 2,7% 2,0% 2,8% 2,2% 2,8% 2,2%
Descidas -2,3% -2,2% -2,4% -1,8% -2,3% -1,7% -2,3% -1,7%
Por memoria:
A Ex-refinaria - A Platts (A Acumu., € cts/It) 0,002 0,003
A Ex-refinaria - A Platts (A Acumu., %) -0,07% -0,11%

Nota: Variacdes do Brent entre no periodot =1 at =52; dos pregos Platts no periodot=1 at=51; e dos pregos ex-
refinaria (Sines) no periodot =2 at=52; ondet=1 et =52 reportam-se as semanas que tém inicio em 4 Outubro
2010 e em 26 Setembro 2011 respectivamente.
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Platts NWE CIF Ex-refinaria (Sines) -

Brent . . . i Cambio

Gasolina Gasdleo Gasolina Gasoleo USD/€

22feira USD/bbl €/bbl USD/It €/t USD/It €/It €/It

4/0ut/10 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
11/0ut/10 99.6 98.5 101.5 100.5 99.9 98.8 105.3 102.5 101.1
18/0ut/10 98.4 97.8 99.9 99.4 99.1 98.5 105.8 101.3 100.6
25/0ut/10 99.2 98.8 99.7 99.3 98.8 98.4 104.7 101.0 100.4
1/Nov/10 102.8 101.2 101.0 99.4 101.2 99.6 104.6 100.9 101.6
8/Nov/10 104.8 105.0 102.8 103.0 103.8 104.0 104.7 102.1 99.8
15/Nov/10 100.8 102.5 100.1 101.8 100.0 101.7 108.5 106.6 98.3
22/Nov/10 101.0 104.2 102.1 105.4 100.0 103.2 107.2 104.3 96.9
29/Nov/10 105.6 111.3 108.1 114.0 103.7 109.3 111.0 105.8 94.9
6/Dez/10 108.2 112.9 109.9 114.7 106.7 111.3 120.0 112.0 95.8
13/Dez/10 108.9 113.2 108.5 112.7 106.7 110.9 120.8 114.1 96.2
20/Dez/10 111.2 117.3 110.0 116.1 108.4 114.3 118.7 113.6 94.8
27/Dez/10) 111.8 117.0 110.3 115.4 108.4 113.5 122.2 117.2 95.6
3/Jan/11 112.1 117.5 1115 116.8 108.8 114.0 1215 116.3 95.4
10/Jan/11 116.1 122.8 114.4 121.1 113.3 120.0 123.0 116.8 94.5
17/Jan/11 115.9 119.4 114.4 117.8 114.1 1175 127.5 122.9 97.1
24/Jan/11 116.4 117.9 111.9 113.4 113.9 115.5 124.0 120.4 98.8
31/Jan/11] 120.0 121.2 115.0 115.9 119.1 120.1 119.4 118.3 99.0
7IFevi1l] 119.9 122.3 114.7 116.8 119.5 121.7 122.1 123.0 98.1
14/Fevi1l 122.1 124.7 117.9 120.6 121.0 123.7 122.9 124.6 98.0
21/Fevi1l 131.1 132.1 124.9 126.0 125.5 126.6 127.0 126.7 99.2
28/Fevi1l 137.0 136.5 131.0 130.8 132.7 132.6 132.7 129.7 100.4
7IMar/11 135.9 135.2 132.5 132.2 134.3 134.0 137.7 135.7 100.5
14/Mar/11] 134.3 131.9 126.4 124.2 133.9 131.6 139.1 137.2 101.9
21/Mar/11 137.3 134.3 133.8 130.7 135.8 132.7 130.7 134.7 102.2
28/Mar/11 139.1 136.3 137.7 135.0 136.2 133.6 137.6 135.9 102.0
4/Abr/11 147.4 142.5 142.1 137.7 140.5 136.2 142.1 136.8 103.4
11/Abr/11 146.1 139.9 145.5 139.4 140.6 134.6 144.9 139.4 104.4
18/Abr/11 146.5 139.9 145.8 139.6 139.5 133.6 146.7 137.8 104.7
25/Abr/11 148.7 139.5 151.4 142.5 141.4 133.0 146.9 136.8 106.6
2/Mai/11 137.1 129.2 149.1 139.8 135.6 127.1 149.9 136.2 106.2
9/Mai/11] 135.8 131.4 144.2 139.5 128.3 124.1 147.1 130.1 103.4
16/Mai/11 133.0 129.4 134.7 131.2 126.6 123.3 146.8 127.0 102.7
23/Mai/11 135.4 132.3 138.1 135.3 129.0 126.4 138.1 126.3 102.4
30/Mai/11 137.4 131.8 138.8 133.4 132.2 127.0 142.4 129.4 104.3
6/Jun/11] 140.0 133.1 137.6 130.5 134.3 127.4 140.4 130.0 105.2
13/Jun/11 137.5 133.2 135.8 131.5 134.6 130.4 137.3 130.4 103.2
20/Jun/11 128.9 125.0 129.2 125.1 127.0 123.0 138.4 1335 103.1
27/Jun/11 131.6 126.5 129.2 124.4 126.6 121.9 131.7 125.9 104.1
4/Julf11 137.8 133.2 136.3 131.4 131.4 126.7 131.0 124.8 103.5
11/Jul/11] 140.0 137.3 140.9 138.4 135.2 132.8 138.3 129.7 101.9
18/Jul/11] 140.0 135.8 1415 137.8 136.1 132.5 145.6 136.0 103.0
25/Jul/11 139.6 134.7 141.1 136.0 135.4 130.4 145.1 135.7 103.6
1/Ago/11 132.3 128.7 137.0 133.0 131.6 127.8 143.1 1335 102.8
8/Ago/11 126.5 122.9 129.3 125.5 125.3 121.6 140.0 130.8 103.0
15/Ago/11 129.3 124.4 131.9 126.9 127.9 123.1 132.2 124.6 103.9
22/Ago/11] 131.1 125.8 133.7 128.2 129.0 123.7 133.6 126.0 104.2
29/Ago/11] 134.5 129.7 140.6 135.4 132.9 127.9 135.0 126.7 103.6
5/Set/11] 134.3 133.0 139.7 137.8 131.9 130.2 142.5 131.0 100.9
12/Set/11] 133.8 134.9 133.3 134.5 129.8 130.9 145.1 133.3 99.2
19/Set/11 127.0 129.8 129.2 131.7 128.8 131.3 141.5 134.1 97.8
26/Set/11] 123.2 126.3 123.9 126.4 126.8 129.3 138.7 134.5 97.5
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Variagoes das médias semanais no periodo "4T-2010 - 3T-2011" (em USD e em €)

Brent Platts NWE CIF Ex-refinaria (Sines)
Gasoleo  Gasolina | Gas6leo  Gasolina Gasoleo Gasolina
23-feira USD/bbl €/bbl USD cts/lt € cts/lt € cts/lt
27/Set/10
4/0ut/10 3.31 1.30 2.66 3.91 1.11 2.10
11/0ut/10 -0.36 -0.89 -0.07 0.88 -0.53 0.20 1.11 2.10
18/0ut/10 -1.00 -0.41 -0.52 -0.94 -0.15 -0.46 -0.53 0.20
25/0ut/10 0.66 0.57 -0.14 -0.14 -0.04 -0.04 -0.15 -0.46
1/Nov/10 3.07 1.48 1.51 0.78 0.55 0.07 -0.03 -0.04
8/Nov/10 1.68 2.32 1.61 1.03 1.98 1.49 0.55 0.07
15/Nov/10 -3.36 -1.53 -2.35 -1.55 -1.03 -0.51 1.98 1.49
22/Nov/10 0.13 1.04 -0.04 1.15 0.67 1.49 -1.03 -0.51
29/Nov/10 3.90 4.29 2.33 3.46 2.75 3.54 0.67 1.50
6/Dez/10 2.17 0.98 1.89 1.01 0.95 0.31 2.76 3.55
13/Dez/10 0.58 0.17 0.00 -0.83 -0.20 -0.81 0.95 0.30
20/Dez/10 1.93 2.50 1.06 0.89 1.56 1.38 -0.20 -0.81
27/Dez/10 0.52 -0.18 0.03 0.15 -0.39 -0.27 1.57 1.38
3/Jan/11 0.30 0.31 0.23 0.69 0.23 0.58 -0.39 -0.27
10/Jan/11 3.29 3.24 2.86 1.69 2.71 1.78 0.23 0.58
17/Jan/11 -0.12 -2.10 0.49 -0.03 -1.10 -1.37 2.71 1.79
24/Jan/11 0.44 -0.92 -0.12 -1.40 -0.94 -1.81 -1.11 -1.38
31/Jan/11 3.02 2.06 3.28 1.77 2.12 1.05 -0.95 -1.81
7/Fevi1l -0.09 0.61 0.23 -0.17 0.70 0.34 2.12 1.05
14/Fevill 1.86 1.46 0.93 1.85 0.94 1.59 0.70 0.34
21/Fevi1l 7.57 4.55 2.87 4.03 1.31 2.24 0.94 1.59
28/Fevi1l 4.95 2.67 4.52 3.48 2.71 2.00 1.31 2.24
7/Mar/11 -0.96 -0.78 0.99 0.86 0.65 0.56 2.70 2.00
14/Mar/11 -1.28 -2.05 -0.26 -3.51 -1.10 -3.32 0.65 0.56
21/Mar/11 2.51 1.50 1.21 4.24 0.54 2.72 -1.10 -3.32
28/Mar/11 1.45 1.19 0.23 2.25 0.37 1.78 0.54 2.72
4/Abr/11 7.05 3.79 2.73 2.54 1.19 1.11 0.37 1.78
11/Abr/11 -1.11 -1.59 0.03 1.99 -0.71 0.70 1.19 1.11
18/Abr/11 0.34 0.00 -0.65 0.15 -0.46 0.09 -0.71 0.69
25/Abr/11 1.79 -0.28 1.16 3.20 -0.25 1.18 -0.46 0.09
2/Mai/11 -9.71 -6.26 -3.64 -1.29 -2.70 -1.11 -0.26 1.18
9/Mai/11 -1.10 1.35 -4.60 -2.82 -1.38 -0.13 -2.70 -1.11
16/Mai/11 -2.35 -1.18 -1.04 -5.47 -0.34 -3.44 -1.37 -0.13
23/Mai/11 2.04 1.74 1.50 1.93 1.40 1.70 -0.33 -3.44
30/Mai/11 1.66 -0.32 1.98 0.43 0.26 -0.79 1.40 1.70
6/Jun/11 2.20 0.77 1.38 -0.72 0.20 -1.21 0.25 -0.80
13/Jun/11 -2.09 0.11 0.18 -1.03 1.35 0.42 0.20 -1.21
20/Jun/11 -7.23 -4.97 -4.82 -3.78 -3.36 -2.63 1.35 0.42
27/Jun/11 2.25 0.86 -0.25 0.01 -0.48 -0.28 -3.36 -2.63
4/Jul/11 5.22 4.07 3.04 4.07 2.17 2.88 -0.48 -0.28
11/Jul/11 1.79 2.51 2.40 2.63 2.78 2.89 2.17 2.88
18/Jul/11 0.00 -0.89 0.54 0.34 -0.11 -0.22 2.78 2.89
25/Jul/11 -0.31 -0.65 -0.43 -0.20 -0.96 -0.77 -0.11 -0.22
1/Ago/11 -6.14 -3.69 -2.38 -2.37 -1.22 -1.23 -0.97 -0.77
8/Ago/11 -4.83 -3.53 -4.00 -4.43 -2.79 -3.10 -1.21 -1.23
15/Ago/11 2.34 0.95 1.66 1.50 0.66 0.57 -2.79 -3.10
22/Ago/11 1.53 0.86 0.68 1.04 0.29 0.55 0.65 0.57
29/Ago/11 2.81 2.37 2.48 3.98 1.92 2.96 0.29 0.55
5/Set/11 -0.18 2.00 -0.62 -0.54 1.02 1.02 1.93 2.96
12/Set/11 -0.38 1.11 -1.34 -3.68 0.35 -1.40 1.02 1.02
19/Set/11 -5.74 -3.05 -0.61 -2.34 0.18 -1.13 0.35 -1.40
26/Set/11 -3.16 -2.14 0.19 -1.13
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Variagoes % das médias semanais no periodo "4T-2010 - 3T-2011" (em USD e em €)

23-feira

27/Set/10
4/0ut/10
11/0ut/10
18/0Out/10
25/0ut/10
1/Nov/10
8/Nov/10
15/Nov/10
22/Nov/10
29/Nov/10
6/Dez/10
13/Dez/10
20/Dez/10
27/Dez/10
3/Jan/11
10/Jan/11
17/Jan/11
24/Jan/11
31/Jan/11
7/Fevi1l
14/Fevi1l
21/Fevill
28/Fevi1l
7/Mar/11
14/Mar/11
21/Mar/11
28/Mar/11
4/Abr/11
11/Abr/11
18/Abr/11
25/Abr/11
2/Mai/11
9/Mai/11
16/Mai/11
23/Mai/11
30/Mai/11
6/Jun/11
13/Jun/11
20/Jun/11
27/Jun/11
4/Jul/11
11/Jul/11
18/Jul/11
25/Jul/11
1/Ago/11
8/Ago/11
15/Ago/11
22/Ago/11
29/Ago/11
5/Set/11
12/Set/11
19/Set/11
26/Set/11

Brent

USD/bbl

4.1%
-0.4%
-1.2%

0.8%

3.7%

1.9%
-3.8%

0.1%

4.6%

2.4%

0.6%

2.1%

0.6%

0.3%

3.5%
-0.1%

0.5%

3.1%
-0.1%

1.8%

7.4%

4.5%
-0.8%
-1.1%

2.2%

1.3%

6.0%
-0.9%

0.3%

1.5%
-7.8%
-1.0%
-2.1%

1.8%

1.5%

1.9%
-1.8%
-6.2%

2.1%

4.7%

1.5%

0.0%
-0.3%
-5.2%
-4.3%

2.2%

1.4%

2.5%
-0.2%
-0.3%
-5.1%
-3.0%

€/bbl

2.2%
-1.5%
-0.7%

1.0%

2.5%

3.8%
-2.4%

1.7%

6.8%

1.4%

0.2%

3.6%
-0.3%

0.4%

4.5%
-2.8%
-1.3%

2.9%

0.8%

2.0%

6.0%

3.3%
-0.9%
-2.5%

1.9%

1.5%

4.6%
-1.8%

0.0%
-0.3%
-7.4%

1.7%
-1.5%

2.2%
-0.4%

1.0%

0.1%
-6.1%

1.1%

5.3%

3.1%
-1.1%
-0.8%
-4.5%
-4.5%

1.3%

1.1%

3.1%

2.5%

1.4%
-3.7%
-2.7%

Platts NWE CIF
Gast6leo  Gasolina | Gaso6leo  Gasolina
USD Cts/It € cts/lt
4.4% 7.3% 2.5% 5.3%
-0.1% 1.5% -1.2% 0.5%
-0.8% -1.6% -0.3% -1.1%
-0.2% -0.2% -0.1% -0.1%
2.4% 1.4% 1.2% 0.2%
2.5% 1.8% 4.4% 3.6%
-3.6% -2.6% -2.2% -1.2%
-0.1% 2.0% 1.4% 3.5%
3.7% 5.9% 5.9% 8.1%
2.9% 1.6% 1.9% 0.6%
0.0% -1.3% -0.4% -1.7%
1.6% 1.4% 3.1% 3.0%
0.0% 0.2% -0.8% -0.6%
0.3% 1.1% 0.4% 1.2%
4.2% 2.6% 5.2% 3.7%
0.7% 0.0% -2.0% -2.7%
-0.2% -2.1% -1.8% -3.7%
4.6% 2.7% 4.0% 2.2%
0.3% -0.3% 1.3% 0.7%
1.2% 2.8% 1.7% 3.3%
3.8% 6.0% 2.3% 4.5%
5.7% 4.8% 4.7% 3.8%
1.2% 1.1% 1.1% 1.0%
-0.3% -4.6% -1.8% -6.0%
1.4% 5.8% 0.9% 5.3%
0.3% 2.9% 0.6% 3.3%
3.2% 3.2% 2.0% 2.0%
0.0% 2.4% -1.1% 1.2%
-0.7% 0.2% -0.8% 0.2%
1.3% 3.8% -0.4% 2.0%
-4.1% -1.5% -4.5% -1.9%
-5.4% -3.3% -2.4% -0.2%
-1.3% -6.6% -0.6% -5.9%
1.9% 2.5% 2.5% 3.1%
2.4% 0.5% 0.4% -1.4%
1.7% -0.9% 0.3% -2.2%
0.2% -1.3% 2.3% 0.8%
-5.7% -4.8% -5.7% -4.8%
-0.3% 0.0% -0.9% -0.5%
3.8% 5.5% 3.9% 5.6%
2.9% 3.4% 4.8% 5.3%
0.6% 0.4% -0.2% -0.4%
-0.5% -0.2% -1.6% -1.3%
-2.8% -2.9% -2.0% -2.2%
-4.8% -5.6% -4.8% -5.6%
2.1% 2.0% 1.2% 1.1%
0.8% 1.4% 0.5% 1.0%
3.1% 5.2% 3.4% 5.6%
-0.7% -0.7% 1.7% 1.8%
-1.6% -4.6% 0.6% -2.4%
-0.7% -3.1% 0.3% -2.0%

Ex-refinaria (Sines)
Gasoleo Gasolina
€ cts/lt
2.5% 5.3%
-1.2% 0.5%
-0.3% -1.1%
-0.1% -0.1%
1.2% 0.2%
4.4% 3.6%
-2.2% -1.2%
1.4% 3.5%
5.9% 8.1%
1.9% 0.6%
-0.4% -1.7%
3.1% 2.9%
-0.8% -0.6%
0.4% 1.2%
5.2% 3.7%
-2.0% -2.7%
-1.8% -3.7%
4.0% 2.2%
1.3% 0.7%
1.7% 3.3%
2.3% 4.5%
4.7% 3.8%
1.1% 1.0%
-1.8% -6.0%
0.9% 5.3%
0.6% 3.3%
1.9% 2.0%
-1.1% 1.2%
-0.8% 0.2%
-0.4% 2.0%
-4.5% -1.9%
-2.4% -0.2%
-0.6% -5.9%
2.5% 3.1%
0.4% -1.4%
0.3% -2.2%
2.3% 0.8%
-5.7% -4.8%
-0.9% -0.5%
3.9% 5.6%
4.8% 5.3%
-0.2% -0.4%
-1.6% -1.3%
-2.0% -2.2%
-4.8% -5.6%
1.2% 1.1%
0.5% 1.0%
3.4% 5.6%
1.8% 1.8%
0.6% -2.4%
0.3% -2.0%
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Ex-refinaria Sines; — Platts CIF;_;
Em € cts/It Em %
Gasolina Gasodleo Gasolina Gasobleo
23-feira € cts/lt € cts/lt
4/0ut/10
11/Out/10 0.09 0.16 0.2% 0.4%
18/Out/10 0.09 0.16 0.2% 0.4%
25/0ut/10 0.09 0.16 0.2% 0.4%
1/Nov/10 0.09 0.16 0.2% 0.4%
8/Nov/10 0.09 0.16 0.2% 0.4%
15/Nov/10 0.09 0.17 0.2% 0.3%
22/Nov/10 0.09 0.17 0.2% 0.4%
29/Nov/10 0.09 0.17 0.2% 0.4%
6/Dez/10 0.10 0.17 0.2% 0.3%
13/Dez/10 0.09 0.17 0.2% 0.3%
20/Dez/10 0.09 0.17 0.2% 0.3%
27/Dez/10 0.10 0.17 0.2% 0.3%
3/Jan/11 0.10 0.17 0.2% 0.3%
10/Jan/11 0.10 0.17 0.2% 0.3%
17/Jan/11 0.10 0.17 0.2% 0.3%
24/Jan/11 0.09 0.17 0.2% 0.3%
31/Jan/11 0.09 0.17 0.2% 0.3%
7/Fevi1l 0.09 0.17 0.2% 0.3%
14/Fevi1ll 0.09 0.17 0.2% 0.3%
21/Fevi1l 0.09 0.17 0.2% 0.3%
28/Fevi1l 0.09 0.17 0.2% 0.3%
7/Mar/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
14/Mar/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
21/Mar/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
28/Mar/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
4/Abr/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
11/Abr/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
18/Abr/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
25/Abr/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
2/Mai/1l 0.09 0.15 0.1% 0.3%
9/Mai/1l 0.09 0.15 0.1% 0.3%
16/Mai/l11l 0.09 0.16 0.2% 0.3%
23/Mai/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
30/Mai/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
6/Jun/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
13/Jun/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
20/Jun/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
27/Jun/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
4/Jul/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
11/Jul/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
18/Jul/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
25/Jul/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
1/Ago/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
8/Ago/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
15/Ago/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
22/Ago/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
29/Ago/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
5/Set/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
12/Set/11 0.09 0.16 0.2% 0.3%
19/Set/11 0.09 0.17 0.2% 0.3%
26/Set/11 0.09 0.17 0.2% 0.3%
Por memédria:
Média 0.09 0.16 0.2% 0.3%
Desv padrao 0.00 0.01 0.0% 0.0%
Max. 0.10 0.17 0.2% 0.4%
Min. 0.09 0.15 0.1% 0.3%
Max. — Min. 0.01 0.02 0.1% 0.1%
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Anexo Tematico 2 — Desfasamentos e assimetrias no
ajustamento dos PMAI aos precos Platts NWE FOB

Conforme referido no anexo tematico anterior e explicitado na Newsletter relativa ao 4.° trimestre de
2010, o presente anexo compara as subidas e descidas semanais: (i) dos precos internacionais do
Brent e do Platts NWE FOB, ambos em USD e em €; e (ii) dos PMAI da gasolina 1095 e do gaséleo
rodoviario em Portugal, Espanha e na média da UE27.

Para efeitos desta andlise, consideram-se as seguintes variaveis:

Diferenciais (PMAI — Platts)
NUmero de subidas e nimero de descidas de precos
Variacdo acumulada do preco ao longo das 52 semanas de “4T-2010 — 3T-2011”
Variacdo semanal do preco
¢ Maxima
e Minima
e Média das subidas e média das descidas

AN

A analise destas variaveis permite confirmar a ideia, refletida na Newsletter anterior, de que as
assimetrias — em condi¢Ges normais, isto €, excluindo periodos de choques petroliferos e/ou fases
de elevada volatilidade dos precos internacionais do petréleo e dos combustiveis — ndo tém
expresséo significativa.

Relativamente aos diferencias (PMAI — Platts), os dados séo os seguintes:

Gasolina: diferencial (PMAI — Platts) no periodo “4T-2010 — 3T-2011” (€ cts/It)
Portugal Espanha Média UE27
Média 13.59 15.67 12.47
Maxima 17.97 17.52 15.85
Minima 9.92 11.11 6.95
Volatilidade
Maxima — Minima 8.04 6.41 8.90
Desvio padréo 2.02 1.59 1.77
Gasobleo: diferencial (PMAI — Platts) no periodo “4T-2010 — 3T-2011” (€ cts/It)
Portugal Espanha Média UE27
Média 16.84 14.98 12.46
Maxima 22.06 18.86 17.32
Minima 12.92 12.41 9.68
Volatilidade
Maxima — Minima 9.14 6.45 7.64
Desvio padréo 2.02 1.50 1.64

Em termos relativos, [(PMAI — Platts)/Platts], estes diferencias séo os seguintes:

Gasolina: diferencial [(PMAI — Platts)/Platts] no periodo “4T-2010 — 3T-2011” (em %)

Portugal Espanha Média UE27
Média 26.7% 27.3% 20.8%
Maxima 35.5% 36.5% 31.4%
Minima 17.3% 19.2% 12.1%
Volatilidade
Maxima — Minima 18.2% 17.6% 19.3%
Desvio padréao 4.8% 4.6% 4.4%
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Gasoéleo: diferencial [(PMAI — Platts)/Platts] no periodo 4T-2010 — 3T-2011 (em %)

Portugal Espanha Média UE27
Média 31.1% 27.7% 23.1%
Maxima 39.2% 35.4% 30.8%
Minima 22.8% 21.0% 16.3%
Volatilidade
Maxima — Minima 16.5% 14.4% 14.6%
Desvio padréo 3.7% 3.5% 3.6%

Relativamente a desagregacao das 52 variac6es semanais de precos no periodo em analise (de
Outubro de 2010 a Setembro de 2011 i.e., de “4T-2010 — 3T-2011”) no numero de subidas e de
descidas, bem como nas subidas acumuladas (em € cts/lt e em %) e dos respectivos diferenciais
(PMAI — Platts), os PMAI de Portugal comparam com os Platts, que os determinam, e com os PMAI
da Espanha e da média UE27 da seguinte forma.

Numero de subidas Numero de descidas
Gasolina Gasdleo Gasolina Gasdleo
PMAI Portugal 34 34 18 18
Platts 30 30 22 22
PMAI Espanha 30 30 22 22
PMAI média UE27 33 36 19 16
Subida acumulada em € cts/It
Gasolina Gasdleo
PMAI Portugal 14.75 15.92
Platts 13.80 14.32
PMAI Espanha 14.60 15.64
PMAI média UE27 14.41 15.13
Subida acumulada em %
Gasolina Gasoéleo
PMAI Portugal 27.1% 26.8%
Platts 35.4% 32.9%
PMAI Espanha 27.1% 27.0%
PMAI média UE27 28.4% 27.3%
Diferencial (PMAI — Platts) da subida acumulada em € cts/It
Gasolina Gasoleo
PMAI Portugal + 0.96 +1.60
PMAI Espanha +0.80 +1.32
PMAI média UE27 + 0.62 +0.80
Diferencial (PMAI — Platts) da subida acumulada em %
Gasolina Gasoleo
PMAI Portugal - 8.3% -6.1%
PMAI Espanha - 8.3% —-5.8%
PMAI média UE27 —7.0% —5.5%
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Relativamente as variagfes semanais, os PMAI de Portugal seguem, como seria de esperar, 0s
Platts, que os determinam, e voltam a comparar bem com os PMAI espanhdis e médios UE27.

Gasolina: Variagoes semanais de pregos em € cts/It

Portugal Platts Espanha UE27
Maxima +2.85 +3.75 +2.94 + 2.65
Minima —2.03 - 3.54 —2.96 -2.21
Média
Subidas + 0.88 +1.47 +1.17 +0.87
Descidas —0.85 -1.37 -0.93 - 0.76
Gasobleo: Variagdes semanais de pregos em € cts/It
Portugal Platts Espanha UE27
Méaxima +2.28 +2.76 +3.12 +1.84
Minima —2.03 -3.49 —4.42 - 2.62
Média
Subidas +0.84 +1.17 +1.14 +0.77
Descidas -0.71 —-0.94 - 0.85 -0.78
Gasolina: Variagcdes semanais de precos em %
Portugal Platts Espanha UE27
Méaxima + 4.4% + 8.7% + 4.4% +4.2%
Minima —2.8% —6.6% —-4.1% - 3.4%
Média
Subidas + 1.4% + 3.0% +1.8% +1.4%
Descidas - 1.3% —2.6% -1.4% -1.2%
Gasoéleo: VariagBes semanais de precos em %
Portugal Platts Espanha UE27
Maxima +3.1% + 5.9% + 4.5% +2.9%
Minima —2.6% - 6.0% - 5.9% - 3.6%
Média
Subidas +1.2% +2.2% +1.7% +1.2%
Descidas - 1.0% -1.7% -1.2% -1.1%

Esta comparacéo revela que quando hi uma variagdo dos Platts, essa variacdo desencadeia um
ajustamento no mesmo sentido nos pre¢cos domeésticos do gasoleo e da gasolina 1095 nos diversos
paises. Dado que uma variacdo dos Platts € normalmente acompanhada por variacdes do frete
maritimo e dos seguros, para além do ajustamento imediato dos precos ex-refinaria em cada pais —
em funcdo destas variaveis e de acordo com os diversos spreads especificos a cada pais, bem
como com a taxa de cAmbio — o ajustamento completo dos PMAI pode ndo ser imediato, mas levar
algumas semanas.

Existem assimetrias quando o processo de ajustamento dos PMAI (na subida) em resposta a uma
subida dos Platts € mais rapido (ou completa-se ap6s um menor nimero de semanas) do que o
processo de ajustamento dos PMAI (na descida) em resposta a uma descida dos Platts.

Ora, a visualizac@o dos gréficos infra, nomeadamente, os que comparam os Platts e os PMAI,
confirma a ideia, refletida na Newsletter anterior, de que o ajustamento dos PMAI nacionais aos
precos Platts NWE CIF se processou sem assimetrias significativas, in casu, no periodo em analise
(“4T-2010 — 3T-2011”) e a semelhanga do que se verificou em Espanha e em média na UE27.

De forma anéloga, € possivel concluir que as assimetrias, tal como analisadas no contexto das

variagbes semanais, ndo sdo um factor que afecte significativamente o ajustamento dos precos
nacionais aos pre¢os internacionais.
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Quadro Sintese

Variagdes de pregos médios semanais no periodo "4T-2010 - 3T-2011" (4 Outubro 2010 a 26 Setembro 2011)

Platts NWE FOB PMAL -
Brent Portugal Espanha Média UE27
Gasolina Gasoleo | Gasolina Gasdleo | Gasolina Gasdleo | Gasolina Gasoleo | Gasolina Gasodleo
USD/bbl  €/bbl USD cts/It € cts/lt € cts/lt € cts/lt € cts/lt
Numero de variagoes
Subidas 32 31 31 29 30 30 34 34 30 30 33 36
Descidas 20 21 21 23 22 22 18 18 22 22 19 16
Variagdo nominal de pregos
(em USD cts ou € cts/It)
A Acumulada * 22.85 17.31 18.95 18.28 13.80 14.32 14.75 15.92 14.60 15.64 14.41 15.13
A Semanal
Maxima 7.57 4,55 4.56 4,97 3.75 2.76 2.85 2.28 2.94 3.12 2.65 1.84
Minima -9.71 -6.26 -5.21 -4.61 -3.54 -3.49 -2.03 -2.03 -2.96 -4.42 -2.21 -2.62
Média
Subidas 2.32 1.77 1.59 2.14 1.47 1.17 0.88 0.84 1.17 1.14 0.87 0.77
Descidas -2.58 -1.78 -1.45 -1.91 -1.37 -0.94 -0.85 -0.71 -0.93 -0.85 -0.76 -0.78
Variagdo % de pregos
A Acumulada * 28.3%  29.1% | 32.0%  34.6% | 354%  32.9% | 27.1%  26.8% | 27.1%  27.0% | 28.4% = 27.3%
A Semanal
Maxima 7.4% 6.8% 5.8% 8.1% 8.7% 5.9% 4.4% 3.1% 4.4% 4.5% 4.2% 2.9%
Minima -7.8%  -74% | -6.1%  -5.6% | -6.6%  -6.0% [ -28% -2.6% | -41%  -59% | -3.4% -3.6%
Média
Subidas 2.3% 2.4% 2.2% 3.1% 3.0% 2.2% 1.4% 1.2% 1.8% 1.7% 1.4% 1.2%
Descidas -2.3% -2.2% -1.8% -2.5% -2.6% -1.7% -1.3% -1.0% -1.4% -1.2% -1.2% -1.1%
Por memoria:
A PMAI - A Platts (A Acumu., € cts/It) 0.96 1.60 0.80 1.32 0.62 0.80
A PMAI - A Platts (A Acumu., %) -8.3% -6.1% -8.3% -5.8% -7.0% -5.5%

Nota: Variagdes do Brent, do Platts NWE FOB e dos PMAI no mesmo periodo, entre as semanas t =1 et =52 do
periodo em analise (“3T-2010 — 2T-2011”) i.e., da semana de 4 Outubro 2010 a semana 26 Setembro 2011.
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Platts NWE FOB
Brent Gasolina Diesel PMAI Gasolina (€ cts/It) PMAI Diesel (€ cts/It) Cambio

28-feira | US$/bbl €/bbl [ US§cts/lt  €cts/lt [ US$cts/lt € cts/it Portugal Espanha UE27 Portugal Espanha UE27 US $/€
27-Set-10]  80.82 59.50 59.19 38.94 52.90 43.57 54.43 53.81 50.79 59.51 57.87 55.37 1.358
04-Out-10{ 84.13 60.80 61.87 41.33 57.18 44.71 53.28 53.61 50.74 59.10 57.97 55.50 1.384
11-Out-10]  83.77 59.91 61.77 42.30 59.15 4.17 54.02 55.31 51.66 59.51 59.01 56.33 1.398
18-Out-10[  82.77 59.49 61.18 4111 57.20 43.97 54.68 55.55 52.10 59.92 58.43 56.42 1.391
25-0ut-10[  83.43 60.06 60.95 40.83 56.72 43.87 54.76 55.37 52.50 59.84 58.38 56.81 1.389
01-Nov-10]  86.50 61.54 62.58 41.00 57.63 44.52 54.72 55.29 52.67 59.92 58.71 57.07 1.406
08-Nov-10|  88.18 63.86 64.25 42.70 58.97 46.53 54.68 55.22 52.85 60.01 59.04 57.32 1.381
15-Nov-10[  84.82 62.33 61.88 41.93 57.06 45.48 55.67 57.34 53.54 61.33 61.58 58.22 1.361
22-Nov-10] ~ 84.95 63.37 61.79 42.98 57.62 46.09 56.17 56.82 53.37 61.99 60.18 58.01 1.341
29-Nov-10]  88.85 67.66 64.11 46.73 61.37 48.82 56.75 58.28 54.42 61.74 61.23 58.75 1.313
06-Dez-10[  91.02 68.64 65.97 47.87 63.48 49.75 59.14 60.18 56.49 63.39 62.77 60.44 1.326
13-Dez-10|  91.60 68.81 65.90 46.81 62.31 49.51 60.80 61.17 57.61 64.72 64.26 61.92 1.331
20-Dez-10[  93.52 7131 66.96 48.63 63.77 51.06 61.04 60.61 57.99 64.96 64.36 62.48 1.312
27-Dez-10[  94.04 7113 67.04 48.10 63.60 50.70 61.54 61.42 58.37 66.17 65.19 62.93 132
03-Jan-11 94.34 71.44 67.31 48.47 64.01 50.97 62.03 62.24 58.76 67.38 66.01 63.38 1.321
10-Jan-11|  97.63 74.68 70.19 50.17 65.59 53.69 62.52 62.95 59.73 68.68 66.60 64.15 1.307
17-Jan-11|  97.51 72.58 70.66 49.04 65.89 52.59 63.82 64.69 60.82 70.31 68.58 65.87 1.344
24-Jan-11  97.96 71.66 70.68 47.23 64.56 51.70 63.90 63.47 60.11 70.55 67.99 65.51 1.367
3t-Jan-11]  100.98 73.72 731 48.17 65.98 53.81 62.76 62.39 59.22 69.90 67.53 64.99 1.370
07-Fev-11| 100.89 74.33 73.84 48.33 65.60 54.40 62.52 63.43 59.66 72.01 70.03 66.53 1.357
14-Fev-11|  102.75 75.79 75.20 49.87 67.62 55.47 62.68 63.47 60.13 72.83 73.15 67.32 1.35%
21-Fev-11f 110.32 80.34 78.07 52.22 nn 56.85 63.41 64.80 60.28 73.72 71.27 67.61 1.373
28-Fev-11 115.27 83.01 82.63 54.09 75.11 59.50 64.79 66.66 62.35 74.62 72.719 69.45 1.389
07-Mar-11f  114.30 82.23 83.00 54.00 75.07 59.71 67.64 67.75 63.66 76.89 74.66 71.18 1.390
14-Mar-11]  113.02 80.18 82.78 50.46 7113 58.73 68.37 67.98 66.32 71.87 74.9%4 72.17 1.410
21-Mar-11f  115.54 81.68 83.97 53.80 76.10 59.36 67.48 66.33 65.05 78.11 75.02 72.12 1.414
28-Mar-11  116.99 82.87 84.48 56.52 79.78 59.84 67.48 68.49 65.82 78.03 74.52 72.09 1.412
04-Abr-11)  124.04 86.66 87.55 57.91 82.89 61.17 68.78 69.02 67.08 77.95 74.92 72.28 1.431
11-Abr-11f  122.93 85.08 87.12 57.92 83.69 60.29 69.92 70.50 68.35 78.44 76.30 73.33 1.445
18-Abr-11|  123.27 85.07 86.63 58.38 84.59 59.79 1.22 71.30 69.14 78.76 75.77 73.61 1.449
25-Abr-11]  125.06 84.79 87.78 59.38 87.57 59.51 7175 72.06 69.03 78.52 75.42 73.57 1.475
02-Mai-11  115.35 78.53 82.57 57.56 84.54 56.21 72.27 72.82 68.93 78.27 75.08 73.53 1.469
09-Mai-11 114.24 79.89 79.14 57.41 82.11 55.34 72.27 69.86 67.45 76.24 70.66 70.91 1.430
16-Mai-11 111.89 78.70 78.37 54.51 77.49 55.12 71.79 69.73 67.09 74.86 70.92 69.76 1.422
23-Mai-11]  113.93 80.45 80.07 55.79 79.02 56.53 69.75 68.07 66.58 74.29 70.47 70.02 1.416
30-Mai-11]  115.59 80.12 81.87 54.63 78.81 56.74 68.53 70.03 65.70 72.91 72.20 69.33 1.443
06-Jun-11 117.80 80.90 83.50 53.54 77.96 57.34 68.70 67.97 65.77 73.48 71.48 69.67 1.456
13-Jun-11] 11571 81.00 82.82 53.57 76.52 57.98 68.62 67.48 65.24 73.72 72.54 70.34 1.428
20-Jun-11]  108.48 76.03 71.75 50.88 72.59 54.49 68.05 67.88 65.34 74.29 73.22 70.78 1.427
27-Jun-11  110.72 76.89 78.52 51.58 74.28 54.52 67.07 66.38 63.13 73.64 70.79 68.45 1.440

04-Ju-11  115.95 80.96 82.03 54.61 78.21 57.28 65.93 66.75 62.59 72.50 70.72 67.63 1432

11-Jul-11]  117.74 83.47 84.04 57.31 80.84 59.58 67.23 68.68 64.26 73.15 72.08 69.26 1.411

18-Jul-11]  117.74 82.58 84.59 56.80 80.98 59.33 69.75 70.70 65.98 75.10 74.20 70.48 1.426

25-Ju-11|  117.43 81.92 83.86 56.36 80.78 58.50 70.73 70.66 66.39 76.00 74.14 71.27 1.433
01-Ago-11| 111.29 78.23 80.85 54.20 77.10 56.83 70.24 70.51 66.86 75.67 73.97 71.62 1.423
08-Ago-11|  106.45 74.70 78.06 51.95 74.03 54.78 69.92 69.12 65.41 75.19 72.83 70.22 1.425
15-Ago-11| 108.79 75.65 79.12 52.52 75.54 55.01 68.21 67.99 64.46 73.84 71.63 69.22 1.438
2-Ago-11]  110.33 76.51 80.31 53.50 77.14 55.70 66.50 66.86 63.51 72.50 70.43 68.22 1.442
29-Ago-11]  113.13 78.89 82.35 55.95 80.23 57.42 66.66 67.55 63.61 72.58 70.79 68.32 1.434
05-Set-11|  112.95 80.88 81.63 57.36 80.10 58.45 68.70 70.49 64.85 73.97 72.64 69.46 1.397
12-Set-11 112,57 81.99 80.87 56.67 77.80 58.90 70.24 70.70 66.48 74.94 73.62 70.26 1.373
19-Set-11]  106.83 78.94 79.46 54.60 73.89 58.72 70.24 70.35 66.36 75.27 73.53 70.68 1.353
26-Set-11|  103.67 76.81 78.14 52.74 71.18 57.90 69.19 68.41 65.20 75.43 73.51 70.49 1.350
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x AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA

Diferenciais (PMAI - Platts) no periodo "4T-2010 - 3T-2011" (médias semanais, € cts/It)

Gasolina Gasoleo
23-feira Portugal Espanha UE27 Portugal Espanha UE27
27/Set/10
4/0ut/10 11.95 12.29 9.42 14.38 13.26 10.79
11/0ut/10 11.72 13.02 9.37 15.34 14.84 12.16
18/0ut/10 13.57 14.44 10.98 15.95 14.45 12.45
25/0ut/10 13.93 14.54 11.67 15.97 14.50 12.94
1/Nov/10 13.72 14.29 11.67 15.41 14.19 12.55
8/Nov/10 11.98 12.51 10.14 13.48 12.51 10.80
15/Nov/10 13.74 15.41 11.60 15.85 16.10 12.75
22/Nov/10 13.18 13.83 10.39 15.90 14.09 11.91
29/Nov/10 10.02 11.55 7.69 12.92 12.41 9.93
6/Dez/10 11.27 12.30 8.62 13.64 13.02 10.69
13/Dez/10 13.99 14.36 10.80 15.21 14.75 12.41
20/Dez/10 12.42 11.98 9.36 13.91 13.30 11.42
27/Dez/10 13.43 13.32 10.27 15.47 14.48 12.23
3/Jan/11 13.56 13.78 10.29 16.41 15.04 12.41
10/Jan/11 12.35 12.78 9.56 15.00 12.91 10.46
17/Jan/11 14.78 15.65 11.78 17.72 15.99 13.28
24/Jan/11 16.67 16.24 12.88 18.85 16.29 13.80
31/Jan/11 14.60 14.23 11.05 16.09 13.72 11.19
7/Fev/11 14.19 15.10 11.33 17.61 15.63 12.13
14/Fev/11 12.81 13.59 10.26 17.36 17.68 11.85
21/Fev/11 11.19 12.57 8.06 16.87 14.41 10.76
28/Fev/11 10.70 12.57 8.26 15.11 13.29 9.94
7/Mar/11 13.64 13.74 9.66 17.18 14.95 11.47
14/Mar/11 17.91 17.52 15.85 19.14 16.21 13.44
21/Mar/11 13.68 12.53 11.25 18.75 15.65 12.76
28/Mar/11 10.96 11.98 9.30 18.19 14.68 12.25
4/Abr/11 10.87 11.11 9.17 16.78 13.75 11.11
11/Abr/11 11.99 12.58 10.43 18.15 16.01 13.04
18/Abr/11 12.84 12.93 10.77 18.97 15.98 13.82
25/Abr/11 12.37 12.68 9.66 19.00 15.91 14.06
2/Mai/11 14.72 15.26 11.37 22.06 18.86 17.32
9/Mai/11 14.86 12.45 10.03 20.90 15.31 15.57
16/Mai/11 17.28 15.22 12.58 19.74 15.80 14.63
23/Mai/11 13.96 12.28 10.79 17.76 13.94 13.49
30/Mai/11 13.91 15.40 11.07 16.16 15.46 12.59
6/Jun/11 15.16 14.43 12.23 16.13 14.13 12.33
13/Jun/11 15.05 13.92 11.67 15.74 14.56 12.36
20/Jun/11 17.17 17.00 14.46 19.80 18.73 16.29
27/3un/11 15.49 14.80 11.55 19.12 16.27 13.93
4/Jul/11 11.32 12.14 7.98 15.22 13.44 10.36
11/3ul/11 9.92 11.37 6.95 13.58 12.50 9.68
18/Jul/11 12.96 13.90 9.19 15.77 14.87 11.15
25/Jul/11 14.37 14.30 10.04 17.50 15.64 12.77
1/Ago/11 16.04 16.32 12.66 18.84 17.14 14.79
8/Ago/11 17.97 17.17 13.46 20.41 18.05 15.44
15/Ago/11 15.69 15.47 11.94 18.83 16.62 14.20
22/Ago/11 13.01 13.37 10.02 16.81 14.73 12.52
29/Ago/11 10.72 11.60 7.66 15.16 13.37 10.90
5/Set/11 11.34 13.13 7.49 15.51 14.19 11.01
12/Set/11 13.58 14.03 9.81 16.04 14.72 11.36
19/Set/11 15.64 15.75 11.76 16.54 14.81 11.96
26/Set/11 16.45 15.67 12.47 17.53 15.61 12.60
Por meméria:
Média 13.59 13.85 10.55 16.84 14.98 12.46
Desv. Pad. 2.02 1.59 1.77 2.02 1.50 1.64
Max. 17.97 17.52 15.85 22.06 18.86 17.32
Min. 9.92 11.11 6.95 12.92 12.41 9.68
Max. - Min. 8.04 6.41 8.90 9.14 6.45 7.64
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x AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA

[(PMAI - Platts)/Platts] no periodo "4T-2010 - 3T-2011" (médias semanais, em %)

Gasolina Gasoleo
23-feira Portugal Espanha UE27 Portugal Espanha UE27
4/0ut/10 28.9% 29.7% 22.8% 32.2% 29.7% 24.1%
11/0ut/10 27.7% 30.8% 22.1% 34.7% 33.6% 27.5%
18/0ut/10 33.0% 35.1% 26.7% 36.3% 32.9% 28.3%
25/0ut/10 34.1% 35.6% 28.6% 36.4% 33.1% 29.5%
1/Nov/10 33.5% 34.9% 28.5% 34.6% 31.9% 28.2%
8/Nov/10 28.1% 29.3% 23.8% 29.0% 26.9% 23.2%
15/Nov/10 32.8% 36.8% 27.7% 34.9% 35.4% 28.0%
22/Nov/10 30.7% 32.2% 24.2% 34.5% 30.6% 25.8%
29/Nov/10 21.4% 24.7% 16.4% 26.5% 25.4% 20.3%
6/Dez/10 23.5% 25.7% 18.0% 27.4% 26.2% 21.5%
13/Dez/10 29.9% 30.7% 23.1% 30.7% 29.8% 25.1%
20/Dez/10 25.5% 24.6% 19.2% 27.2% 26.1% 22.4%
27/Dez/10 27.9% 27.7% 21.4% 30.5% 28.6% 24.1%
3/Jan/11 28.0% 28.4% 21.2% 32.2% 29.5% 24.4%
10/Jan/11 24.6% 25.5% 19.1% 27.9% 24.1% 19.5%
17/Jan/11 30.1% 31.9% 24.0% 33.7% 30.4% 25.3%
24/Jan/11 35.3% 34.4% 27.3% 36.5% 31.5% 26.7%
31/Jan/11 30.3% 29.5% 22.9% 29.9% 25.5% 20.8%
7/Fev/11 29.4% 31.2% 23.4% 32.4% 28.7% 22.3%
14/Fev/11 25.7% 27.3% 20.6% 31.3% 31.9% 21.4%
21/Fev/11 21.4% 24.1% 15.4% 29.7% 25.4% 18.9%
28/Fev/11 19.8% 23.2% 15.3% 25.4% 22.3% 16.7%
7/Mar/11 25.3% 25.5% 17.9% 28.8% 25.0% 19.2%
14/Mar/11 35.5% 34.7% 31.4% 32.6% 27.6% 22.9%
21/Mar/11 25.4% 23.3% 20.9% 31.6% 26.4% 21.5%
28/Mar/11 19.4% 21.2% 16.5% 30.4% 24.5% 20.5%
4/Abr/11 18.8% 19.2% 15.8% 27.4% 22.5% 18.2%
11/Abr/11 20.7% 21.7% 18.0% 30.1% 26.5% 21.6%
18/Abr/11 22.0% 22.1% 18.4% 31.7% 26.7% 23.1%
25/Abr/11 20.8% 21.4% 16.3% 31.9% 26.7% 23.6%
2/Mai/11 25.6% 26.5% 19.8% 39.2% 33.6% 30.8%
9/Mai/11 25.9% 21.7% 17.5% 37.8% 27.7% 28.1%
16/Mai/11 31.7% 27.9% 23.1% 35.8% 28.7% 26.5%
23/Mai/11 25.0% 22.0% 19.3% 31.4% 24.7% 23.9%
30/Mai/11 25.5% 28.2% 20.3% 28.5% 27.2% 22.2%
6/Jun/11 28.3% 27.0% 22.8% 28.1% 24.6% 21.5%
13/Jun/11 28.1% 26.0% 21.8% 27.2% 25.1% 21.3%
20/Jun/11 33.7% 33.4% 28.4% 36.3% 34.4% 29.9%
27/3un/11 30.0% 28.7% 22.4% 35.1% 29.8% 25.6%
4/3ul/11 20.7% 22.2% 14.6% 26.6% 23.5% 18.1%
11/3ul/11 17.3% 19.8% 12.1% 22.8% 21.0% 16.3%
18/Jul/11 22.8% 24.5% 16.2% 26.6% 25.1% 18.8%
25/Jul/11 25.5% 25.4% 17.8% 29.9% 26.7% 21.8%
1/Ago/11 29.6% 30.1% 23.4% 33.2% 30.2% 26.0%
8/Ago/11 34.6% 33.1% 25.9% 37.2% 33.0% 28.2%
15/Ago/11 29.9% 29.5% 22.7% 34.2% 30.2% 25.8%
22/Ago/11 24.3% 25.0% 18.7% 30.2% 26.5% 22.5%
29/Ago/11 19.2% 20.7% 13.7% 26.4% 23.3% 19.0%
5/Set/11 19.8% 22.9% 13.1% 26.5% 24.3% 18.8%
12/Set/11 24.0% 24.8% 17.3% 27.2% 25.0% 19.3%
19/Set/11 28.6% 28.8% 21.5% 28.2% 25.2% 20.4%
26/Set/11 31.2% 29.7% 23.6% 30.3% 27.0% 21.8%
Por memdria:
Média 26.7% 27.3% 20.8% 31.1% 27.7% 23.1%
Desv. Pad. 4.8% 4.6% 4.4% 3.7% 3.5% 3.6%
Max. 35.5% 36.8% 31.4% 39.2% 35.4% 30.8%
Min. 17.3% 19.2% 12.1% 22.8% 21.0% 16.3%
Max. - Min. 18.2% 17.6% 19.3% 16.5% 14.4% 14.6%
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Gasolina: Platts e PMAIde Portugal, Espanha e UE27
(médias semanais, 4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011)
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Gasolina: Platts e PMAI de Portugal, Espanha e UE27
(médias semanais, 4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011, sem. 4 Out 2010 = 100)
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Gasolina: Diferencial (PMAI - Platts), Portugal, Espanhae
UE27 (médias semanais, 4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011)
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AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA

Variagdes das médias semanais no periodo "4T-2010 - 3T-2011" (em USD ou €)

Brent

Platts NWE FOB

PMAI (€ cts/It)

23-feira Gaséleo Gasolina |Gaséleo Gasolina Portugal Espanha Média UE27
USD/bbl  €/bbl USD cts/It € cts/lt Gasobleo Gasolina [Gas6leo Gasolina |Gasdleo Gasolina
27-Set-10
4-0ut-10 3.31 1.30 4.28 2.67 1.14 2.39 -0.41 -1.16 0.10 -0.20 0.13 -0.05
11-Out-10 -0.36 -0.89 1.96 -0.10 -0.54 0.97 0.41 0.74 1.04 1.70 0.83 0.92
18-Out-10 -1.00 -0.41 -1.94 -0.59 -0.20 -1.18 0.41 0.66 -0.58 0.24 0.09 0.43
25-0ut-10 0.66 0.57 -0.48 -0.23 -0.10 -0.29 -0.08 0.08 -0.05 -0.18 0.39 0.40
1-Nov-10 3.07 1.48 0.91 1.63 0.64 0.17 0.08 -0.04 0.33 -0.08 0.25 0.17
8-Nov-10 1.68 2.32 1.33 1.67 2.01 1.70 0.08 -0.04 0.33 -0.08 0.25 0.17
15-Nov-10 -3.36 -1.53 -1.91 -2.36 -1.05 -0.77 1.32 0.99 2.54 2.13 0.90 0.69
22-Nov-10 0.13 1.04 0.56 -0.09 0.62 1.05 0.66 0.50 -1.39 -0.53 -0.22 -0.16
29-Nov-10 3.90 4.29 3.74 2.32 2.73 3.75 -0.25 0.58 1.05 1.47 0.74 1.04
6-Dez-10 2.17 0.98 2.11 1.86 0.93 1.14 1.65 2.40 1.54 1.89 1.69 2.08
13-Dez-10 0.58 0.17 -1.16 -0.07 -0.24 -1.06 1.32 1.65 1.49 1.00 1.48 1.12]
20-Dez-10 1.93 2.50 1.46 1.06 1.55 1.82 0.25 0.25 0.10 -0.57 0.56 0.37]
27-Dez-10 0.52 -0.18 -0.17 0.08 -0.35 -0.52 1.21 0.49 0.83 0.82 0.45 0.39
3-Jan-11 0.30 0.31 0.41 0.27 0.26 0.36 1.21 0.49 0.83 0.82 0.45 0.39
10-Jan-11 3.29 3.24 1.59 2.88 2.72 1.70 1.30 0.49 0.59 0.71 0.77 0.97
17-Jan-11 -0.12 -2.10 0.29 0.47 -1.10 -1.13 1.63 1.30 1.98 1.74 1.72 1.09
24-Jan-11 0.44 -0.92 -1.32 0.02 -0.89 -1.81 0.24 0.08 -0.59 -1.22 -0.37 -0.71
31-Jan-11 3.02 2.06 1.42 3.02 2.10 0.94 -0.65 -1.14 -0.46 -1.08 -0.52 -0.90
7-Fev-11 -0.09 0.61 -0.38 0.14 0.60 0.16 2.11 -0.24 2.50 1.03 1.54 0.44
14-Fev-11 1.86 1.46 2.02 1.36 1.06 1.54 0.81 0.16 3.12 0.04 0.79 0.47
21-Fev-11 7.57 4.55 4.10 2.87 1.39 2.35 0.90 0.73 -1.88 1.33 0.29 0.15
28-Fev-11 4.95 2.67 3.40 4.56 2.65 1.87 0.89 1.38 1.53 1.86 1.84 2.07
7-Mar-11 -0.96 -0.78 -0.05 0.37 0.20 -0.09 2.28 2.85 1.86 1.09 1.73 1.31
14-Mar-11 -1.28 -2.05 -3.94 -0.21 -0.98 -3.54 0.98 0.73 0.28 0.24 0.99 2.65
21-Mar-11 2.51 1.50 4.97 1.18 0.63 3.34 0.24 -0.89 0.08 -1.65 -0.05 -1.27
28-Mar-11 1.45 1.19 3.68 0.51 0.48 2.72 -0.08 0.00 -0.50 2.16 -0.03 0.77
4-Abr-11 7.05 3.79 3.10 3.08 1.33 1.39 -0.08 1.30 0.40 0.53 0.19 1.26
11-Abr-11 -1.11 -1.59 0.81 -0.43 -0.88 0.01 0.49 1.14 1.38 1.48 1.05 1.27]
18-Abr-11 0.34 0.00 0.89 -0.48 -0.50 0.46 0.33 1.30 -0.53 0.80 0.28 0.79
25-Abr-11 1.79 -0.28 2.99 1.14 -0.28 1.00 -0.24 0.53 -0.35 0.76 -0.04 -0.11
2-Mai-11 -9.71 -6.26 -3.04 -5.21 -3.30 -1.82 -0.24 0.53 -0.35 0.76 -0.04 -0.11
9-Mai-11 -1.10 1.35 -2.43 -3.42 -0.87 -0.14 -2.03 0.00 -4.42 -2.96 -2.62 -1.48
16-Mai-11 -2.35 -1.18 -4.61 -0.78 -0.22 -2.91 -1.38 -0.49 0.27 -0.13 -1.16 -0.36
23-Mai-11 2.04 1.74 1.52 1.70 1.41 1.28 -0.57 -2.03 -0.45 -1.66 0.27 -0.51
30-Mai-11 1.66 -0.32 -0.20 1.80 0.21 -1.16 -1.38 -1.22 1.73 1.96 -0.69 -0.88
6-Jun-11 2.20 0.77 -0.85 1.63 0.60 -1.09 0.57 0.16 -0.73 -2.06 0.34 0.07
13-Jun-11 -2.09 0.11 -1.44 -0.68 0.64 0.03 0.24 -0.08 1.06 -0.49 0.67 -0.53
20-Jun-11 -7.23 -4.97 -3.93 -5.07 -3.49 -2.69 0.57 -0.57 0.68 0.39 0.44 0.10
27-Jun-11 2.25 0.86 1.69 0.77 0.03 0.70 -0.65 -0.98 -2.43 -1.50 -2.33 -2.21
4-Jul-11 5.22 4.07 3.93 3.52 2.76 3.03 -1.14 -1.14 -0.08 0.37 -0.82 -0.53
11-Jul-11 1.79 2.51 2.63 2.01 2.30 2.70 0.65 1.30 1.36 1.93 1.63 1.67
18-Jul-11 0.00 -0.89 0.13 0.56 -0.25 -0.52 1.95 2.52 2.12 2.02 1.22 1.72]
25-Jul-11 -0.31 -0.65 -0.20 -0.74 -0.83 -0.44 0.89 0.98 -0.06 -0.05 0.79 0.41
1-Ago-11 -6.14 -3.69 -3.68 -3.01 -1.67 -2.16 -0.33 -0.49 -0.17 -0.14 0.35 0.47
8-Ago-11 -4.83 -3.53 -3.07 -2.78 -2.05 -2.25 -0.49 -0.33 -1.13 -1.39 -1.41 -1.45
15-Ago-11 2.34 0.95 1.50 1.05 0.23 0.57 -1.34 -1.71 -1.20 -1.13 -1.00 -0.95
22-Ago-11 1.53 0.86 1.60 1.20 0.68 0.97 -1.34 -1.71 -1.20 -1.13 -1.00 -0.95
29-Ago-11 2.81 2.37 3.10 2.04 1.72 2.45 0.08 0.16 0.36 0.69 0.11 0.09
5-Set-11 -0.18 2.00 -0.13 -0.72 1.03 1.41 1.38 2.03 1.85 2.94 1.14 1.25
12-Set-11 -0.38 1.11 -2.30 -0.76 0.45 -0.69 0.98 1.54 0.98 0.21 0.80 1.62
19-Set-11 -5.74 -3.05 -3.91 -1.41 -0.18 -2.06 0.32 0.00 -0.09 -0.35 0.42 -0.12
26-Set-11 -3.16 -2.14 -2.71 -1.32 -0.83 -1.87 0.16 -1.06 -0.02 -1.94 -0.18 -1.15
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CONCORRENCIA

BRENT: Variagcao do preco em USD cts/bbl
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
8
6
. : | |
2 ' I- | ' I . a 8 lI ('] '
S Y 1 T IS P e 11
' LI L1 IO | | |
) | -~ | |
4 i l
-6
-8
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NI\ T\ I\ AT A T N TS N U N TN Y SR N SN SN S N S B N RN
& ¥ RY A A & K K < < o o SR R AR A
O PO F PP @ @ W P WYY S F S
A R A N A A
Numero Max./Min Média Variagdo Acumulada
Subl.das 32 7.57 2.32 2285
Descidas 20 -9.71 -2.58
BRENT: Variagcao do preco em € cts/bbl
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
6
4 i I i
2 ' [ ] l . | [ ] ..
1 I P IR OO0 Y1 R T T [ Y
l' I Il lI I ' l ' l'II I
-2 4 - II l
-4
-6
-8
QS QS ¥® d® ép éé J¢ Jé Jb Jb Qb Qb &é Qb Qb Jb Qb Qb
po ,OQ %o OQ’ Q' ,BQ’ % ((e, @b yp ,V@ ,@fb )\) )\) '50 S ¢ ) f'oQ’
A A R A R A A
Numero Max./Min Média Variagdo Acumulada
Sumeas 31 4,55 1.77 17.31
Descidas 21 -6.26 -1.78
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AUTORIDADE DA

CONCORRENCIA

PLATTS GASOLINA: Variacéo do preco em USD cts/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011

6
4
2 N I I | | _
O T 100 1S T RN 1 | PO O
I I " Il | III lll
-4
-6
NI\ T\ I\ AN SN SN R R\ TN SN N S \ SR\ SN RN
¥ ¥ 3V 3V 19 N xl 5V 4 N & G NN N o & et
S F & & @ @ @ N R R I R o & 9
% (')(/d ,\Gje (.O,o (1,,\,0 <\¢ A’ .-f})'(( (1:\,@ \,\' 9 q’}" (‘.)' W o) \c),?‘ & g
Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subl.das 31 4.56 1.59 18.95
Descidas 21 -5.21 -1.45
PLATTS GASOLINA: Variagcao do preco em € cts/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
4
3
) | |
Lok rr oy I
LU L, Tl
L | L "l Y
N | L] | .
2 L | !
-3
-4
NI\ T\ B\ IR \C TN S N NS SN N U No TR N T N SN S S RN S N NN
« «© v A 4 : ¥ ¥ ¢ < o & & & s PO
o o o & & © @ 2 O RN N\ w» N N SEN b
w Qﬁj '\Qa,e b’o f‘[’,\' <\, A’ rf,bg q:\,@ \,\' v q:b' . W ‘I?J \(o,?“ & &
Numero Max./Min Média Variagdo Acumulada
Subl.das 30 3.75 1.47 13.80
Descidas 22 -3.54 -1.37
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X AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA

PLATTS GASOLINA: Variagao do preco em € cts/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011

i
-1 ] L II

-2
-3
-4
NI\ T\ B\ IR AT NSO NS N NO U N R N Y\ ST\ SN SRS O BN SN S N
¥ ¥ v v N N a v 4 R > Y SR S 4
O O FF P E WP WYY P S
A R A A
Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subl.das 30 3.75 1.47 13.80
Descidas 22 -3.54 -1.37

PORTUGAL, PMAI GASOLINA: Variacdo do preco em € cts/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011

-2
-3
Q Q \\',\Q 'VQ 1;,@ N § N \\,\\ «,\'\ \'\\ 2 N g N g N \’,\'\ N . N g N \'\\
O\) © 9 @ Q! N2 < ) 4 @'b @’b » '5\) '50 ¢ 2 ,"OQ'
w Qﬁj '\Qa,e b’o f‘[’,\' <\, ,\,Q rf,bg q:\,@ ,\'§ v oy . W ] \(o,?“ & &
Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subl.das 34 2.85 0.88 14.75
Descidas 18 -2.03 -0.85
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x AUTORIDADE DA
PORTUGAL, PMAI GASOLINA: Variacdo do preco em € cts/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
3
2 a8
. | 1N 18 II
BTN Y1 | FETYY YT T 1| T | | |
I' I lII lII llII
-1 t I' t II
-2 g
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% f)(/d ,\Gje (.O,o (1,,\,0 <\¢ ,\f< .-f})'(( (1:\,@ \,\,§ @ q,/,j@ (‘.)' W o) \c),?‘ & g
Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subl.das 34 2.85 0.88 14.75
Descidas 18 -2.03 -0.85
ESPANHA, PMAI GASOLINA: Variacdo do preco em € cts/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
4
3
, | ] .
1 L .1 Ll L 1, . |
8 SRS 0T TN 1 P NN N O | B
] LN DRRREL NN LS D00 D00 i 1]
j : | |
_2 '
-3
-4
-5
NI\ T\ S\ AT N S N RS N S N TR N TR N S N SN SN S AN S O N
« «© v A 4 : ¥ ¥ ¢ < < & <& Y & AN
Oo O\) 3 S 2 NS ) () 4 @fb W w» N N ) 9 9
w Qﬁj '\Qa,e b’o f‘[’,\' <\, ,\,Q rf,bg q:\,@ \,\,§ Y q:b' . W ‘1?3 \(o,?“ & g
Numero Max./Min Média Variagdo Acumulada
Subl.das 30 2.94 1.14 14.60
Descidas 22 -2.96 -0.93
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X AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA

PORTUGAL, PMAI GASOLINA: Variacdo do preco em € cts/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011

;\Q 4"@ 'V\Q 'V\Q «,\\ 4"\\ 4’\\ «,\'\ «,\'\ .\,'\'\ .\',\\ «,\\ \',\'\ Y,\\ d,\\ \',\\ \'\'\
O° S J J @ @ ) > ?‘9 V\'D @’b » ,50 '5\) () '%0 gb
& PO & %\,@ A RO R i L

Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subl.das 34 2.85 0.88 14.75
Descidas 18 -2.03 -0.85

UE27, PMAI GASOLINA: Variagcdo do preco em € cts/lt
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011

Q Q S 0 N NN NN N N NN N N N
F & F F @ F o F &I g
9 SRS R S e e P ¥ Y s <
,\9_)’% Q {{/\, <\ A’ rf,bg q:\,@ N v oy . W ] \(o,?“ & &
Numero Max./Min Média Variagdo Acumulada
Subl.das 33 2.65 0.87 14.41
Descidas 19 -2.21 -0.76
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X AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA

PLATTS GASOLEO: Variagdo do prego em USD cts/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011

6
4
i | 1 | |
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NN & v A R V@ &Y O & et
o7 O ¥ F Y E N NN YWY TS
A R A A &9 g
Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subl.das 29 4.97 2.14 18.28
Descidas 23 -4.61 -1.91
PLATTS GASOLEO: Variacdo do preco em € cts/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
3
2 - a
. I | I . I | l,
. 1INT1 I I 1| Y I TN | 1 11
i R | ]I -
-1 ¥ L lI
2 $
-3
-4
O N £ NV ¥ X NN NN NN NN
< «© < I o o ¥ ¥ % & & I & A «
X P FF @ @ W P W WS Y > &F P
L A A S S AR A A A
Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subl.das 30 2.76 1.17 14.32
Descidas 22 -3.49 -0.94
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X AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA

PLATTS GASOLEO: Variacdo do preco em € cts/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011

[l N
N

LA L | ]I -
-1 3 % lI
2 $
-3
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O I FF Y @ @ W W WYY o P
w rf?' \Q)'e ‘.0,0 r{/\' (\; A’ qug {1:\,@ \\/ 2 q,}), '{b' W {ﬁj '\ij & g
Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subl.das 30 2.76 1.17 14.32
Descidas 22 -3.49 -0.94
PORTUGAL, PMAI GASOLEO: Variacdo do preco em € cts/lt
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
3
2
L | Il m ) I |,
o 1 Il ”l””l I“ Il T N |“ "l
' I - "Illl II 'lll
-1
Il I ’ ]
-2 $
-3
N O S QO N NN NN N N NN N N N N
K\ 4 A X g K g & X > & & N o P o
S S S & & @ ) & 4 P > N ¢ &
AR R R A
Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subl.das 34 2.28 0.84 15.92
Descidas 18 -2.03 -0.71
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x AUTORIDADE DA
PORTUGAL, PMAI GASOLEO: Variacdo do preco em € cts/lt
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
3
2 _

L | Il vl ) I I
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% f)(/d ,\Gje (.O,o (1,,\,0 <\¢ A’ .-f})'(( (1:\,@ \,\' @ q’}" (‘.)' W Q(,D .\63’? & B
Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subl.das 34 2.28 0.84 15.92
Descidas 18 -2.03 -0.71
ESPANHA, PMAI GASOLEO: Variacéo do preco em € cts/lt
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
4
3
, | ] .
1 L .1 Ll L 1, . |
I SN I 10 IR Y NN O 1 e | B
v LI ISR 501 D00 DM R 1 1
-1 | l I L |
-2 '
-3
-4
-5
\§® ,§® ¥® d® d® éé J¢ 3° ,gé Jb ‘50 &0 éé ‘gg ~§0 d@ Qb Qb
& o S ¢ & @ 3 e W Q> N S &F F
w Qﬁj '\Qa,e b’o f‘[’,\' <\, ,\,Q rf,bg q:\,@ \,\,§ Y q:b' oy W ‘1?3 \(o,?“ & g
Numero Max./Min Média Variagdo Acumulada
Subl.das 30 3.12 1.14 15.64
Descidas 22 -4.42 -0.85
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x AUTORIDADE DA
PORTUGAL, PMAI GASOLEO: Variacdo do preco em € cts/lt
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
3
2 _
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Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subl.das 34 2.28 0.84 15.92
Descidas 18 -2.03 -0.71
UE27, PMAI GASOLEO: Variacdo do preco em € cts/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
3
2
1 I | I l I I _ 2 I [ 2
0 l-lnl |”||||I “l”I-II 2l IIIIIII
' ll I I I III
-1 | l 8
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-3
QS JS ¥® JS d® éé J¢ Jé Jb Jb Qb Jb éé Qb Qb Jb Qb Qb
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Numero Max./Min Média Variagdo Acumulada
Subl.das 36 1.84 0.77 15.13
Descidas 16 -2.62 -0.78
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AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA

Variagoes das médias semanais no periodo "4T-2010 - 3T-2011" (em %)

Platts NWE FOB

PMALI (€ cts/It)

23-feira Brent Gasdleo Gasolina |Gasdleo Gasolina Portugal Espanha Média UE27
USD/bbl  €/bbl USD cts/It € cts/lt Gaséleo Gasolina |Gas6leo Gasolina |Gasbleo Gasolina
27-Set-10
4-Out-10 4.1% 2.2% 8.1% 4.5% 2.6% 6.1% -0.7% -2.1% 0.2% -0.4% 0.2% -0.1%
11-Out-10| -0.4% -1.5% 3.4% -0.2% -1.2% 2.3% 0.7% 1.4% 1.8% 3.2% 1.5% 1.8%
18-Out-10| -1.2% -0.7% -3.3% -1.0% -0.5% -2.8% 0.7% 1.2% -1.0% 0.4% 0.2% 0.8%)
25-0ut-10 0.8% 1.0% -0.8% -0.4% -0.2% -0.7% -0.1% 0.2% -0.1% -0.3% 0.7% 0.8%)
1-Nov-10 3.7% 2.5% 1.6% 2.7% 1.5% 0.4% 0.1% -0.1% 0.6% -0.1% 0.4% 0.3%)
8-Nov-10 1.9% 3.8% 2.3% 2.7% 4.5% 4.2% 0.1% -0.1% 0.6% -0.1%) 0.4% 0.3%)
15-Nov-10| -3.8% -2.4% -3.2% -3.7% -2.3% -1.8% 2.2% 1.8% 4.3% 3.9% 1.6% 1.3%
22-Nov-10 0.1% 1.7% 1.0% -0.2% 1.4% 2.5% 1.1% 0.9% -2.3% -0.9%) -0.4% -0.3%
29-Nov-10 4.6% 6.8% 6.5% 3.8% 5.9% 8.7% -0.4% 1.0% 1.7% 2.6% 1.3% 2.0%
6-Dez-10 2.4% 1.4% 3.4% 2.9% 1.9% 2.4% 2.7% 4.2% 2.5% 3.2% 2.9% 3.8%
13-Dez-10 0.6% 0.2% -1.8% -0.1% -0.5% -2.2% 2.1% 2.8% 2.4% 1.7% 2.5% 2.0%
20-Dez-10 2.1% 3.6% 2.3% 1.6% 3.1% 3.9% 0.4% 0.4% 0.2% -0.9%) 0.9% 0.6%)
27-Dez-10 0.6% -0.3% -0.3% 0.1% -0.7% -1.1% 1.9% 0.8% 1.3% 1.3% 0.7% 0.7%)
3-Jan-11 0.3% 0.4% 0.6% 0.4% 0.5% 0.8% 1.8% 0.8% 1.3% 1.3% 0.7% 0.7%)
10-Jan-11 3.5% 4.5% 2.5% 4.3% 5.3% 3.5% 1.9% 0.8% 0.9% 1.1% 1.2% 1.7%
17-Jan-11| -0.1% -2.8% 0.4% 0.7% -2.0% -2.3% 2.4% 2.1% 3.0% 2.8% 2.7% 1.8%
24-Jan-11 0.5% -1.3% -2.0% 0.0% -1.7% -3.7% 0.3% 0.1% -0.9% -1.9% -0.6% -1.2%
31-Jan-11 3.1% 2.9% 2.2% 4.3% 4.1% 2.0% -0.9% -1.8% -0.7% -1.7%) -0.8% -1.5%
7-Fev-11| -0.1% 0.8% -0.6% 0.2% 1.1% 0.3% 3.0% -0.4% 3.7% 1.7% 2.4% 0.7%)
14-Fev-11 1.8% 2.0% 3.1% 1.8% 2.0% 3.2% 1.1% 0.3% 4.5% 0.1% 1.2% 0.8%)
21-Fev-11 7.4% 6.0% 6.1% 3.8% 2.5% 4.7% 1.2% 1.2% -2.6% 2.1% 0.4% 0.3%)
28-Fev-11 4.5% 3.3% 4.7% 5.8% 4.7% 3.6% 1.2% 2.2% 2.1% 2.9% 2.7% 3.4%
7-Mar-11| -0.8% -0.9% -0.1% 0.4% 0.3% -0.2% 3.1% 4.4% 2.6% 1.6% 2.5% 2.1%
14-Mar-11| -1.1% -2.5% -5.2% -0.3% -1.6% -6.6% 1.3% 1.1% 0.4% 0.3% 1.4% 4.2%
21-Mar-11 2.2% 1.9% 7.0% 1.4% 1.1% 6.6% 0.3% -1.3% 0.1% -2.4% -0.1% -1.9%
28-Mar-11 1.3% 1.5% 4.8% 0.6% 0.8% 5.0% -0.1% 0.0% -0.7% 3.3% 0.0% 1.2%
4-Abr-11 6.0% 4.6% 3.9% 3.6% 2.2% 2.5% -0.1% 1.9% 0.5% 0.8% 0.3% 1.9%
11-Abr-11] -0.9% -1.8% 1.0% -0.5% -1.4% 0.0% 0.6% 1.7% 1.8% 2.1% 1.5% 1.9%
18-Abr-11 0.3% 0.0% 1.1% -0.6% -0.8% 0.8% 0.4% 1.9% -0.7% 1.1% 0.4% 1.2%
25-Abr-11 1.5% -0.3% 3.5% 1.3% -0.5% 1.7% -0.3% 0.7% -0.5% 1.1% -0.1% -0.2%
2-Mai-11| -7.8% -7.4% -3.5% -5.9% -5.5% -3.1% -0.3% 0.7% -0.5% 1.1% -0.1% -0.2%
9-Mai-11| -1.0% 1.7% -2.9% -4.1% -1.5% -0.2% -2.6% 0.0% -5.9% -4.1% -3.6% -2.1%
16-Mai-11| -2.1% -1.5% -5.6% -1.0% -0.4% -5.1% -1.8% -0.7% 0.4% -0.2% -1.6% -0.5%
23-Mai-11 1.8% 2.2% 2.0% 2.2% 2.6% 2.4% -0.8% -2.8% -0.6% -2.4% 0.4% -0.8%
30-Mai-11 1.5% -0.4% -0.3% 2.2% 0.4% -2.1% -1.9% -1.7% 2.5% 2.9% -1.0% -1.3%
6-Jun-11 1.9% 1.0% -1.1% 2.0% 1.1% -2.0% 0.8% 0.2% -1.0% -2.9% 0.5% 0.1%)
13-Jun-11| -1.8% 0.1% -1.8% -0.8% 1.1% 0.1% 0.3% -0.1% 1.5% -0.7% 1.0% -0.8%
20-Jun-11| -6.2% -6.1% -5.1% -6.1% -6.0% -5.0% 0.8% -0.8% 0.9% 0.6% 0.6% 0.2%)
27-Jun-11 2.1% 1.1% 2.3% 1.0% 0.1% 1.4% -0.9% -1.4% -3.3% -2.2%) -3.3% -3.4%
4-Jul-11 4.7% 5.3% 5.3% 4.5% 5.1% 5.9% -1.5% -1.7% -0.1% 0.6% -1.2% -0.8%
11-Jul-11 1.5% 3.1% 3.4% 2.4% 4.0% 4.9% 0.9% 2.0% 1.9% 2.9% 2.4% 2.7%
18-Jul-11 0.0% -1.1% 0.2% 0.7% -0.4% -0.9% 2.7% 3.7% 2.9% 2.9% 1.8% 2.7%
25-Jul-11| -0.3% -0.8% -0.2% -0.9% -1.4% -0.8% 1.2% 1.4% -0.1% -0.1% 1.1% 0.6%)
1-Ago-11( -5.2% -4.5% -4.6% -3.6% -2.9% -3.8% -0.4% -0.7% -0.2% -0.2%| 0.5% 0.7%)
8-Ago-11| -4.3% -4.5% -4.0% -3.4% -3.6% -4.1% -0.6% -0.5% -1.5% -2.0%| -2.0% -2.2%
15-Ago-11 2.2% 1.3% 2.0% 1.3% 0.4% 1.1% -1.8% -2.4% -1.6% -1.6% -1.4% -1.5%
22-Ago-11 1.4% 1.1% 2.1% 1.5% 1.2% 1.9% -1.8% -2.5% -1.7% -1.7% -1.4% -1.5%
29-Ago-11 2.5% 3.1% 4.0% 2.5% 3.1% 4.6% 0.1% 0.2% 0.5% 1.0% 0.2% 0.1%)
5-Set-11( -0.2% 2.5% -0.2% -0.9% 1.8% 2.5% 1.9% 3.0% 2.6% 4.4% 1.7% 2.0%
12-Set-11[ -0.3% 1.4% -2.9% -0.9% 0.8% -1.2% 1.3% 2.2% 1.4% 0.3% 1.1% 2.5%
19-Set-11| -5.1% -3.7% -5.0% -1.7% -0.3% -3.6% 0.4% 0.0% -0.1% -0.5% 0.6% -0.2%|
26-Set-11| -3.0% -2.7% -3.7% -1.7% -1.4% -3.4% 0.2% -1.5% 0.0% -2.8% -0.3% -1.7%|
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AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA

—

BRENT: Variacao % do preco em USD/bbl
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
8%
6%
2% I [ ] ry l ' ] - ' .
,lg!!_J!g!g,!.,!.! R T U VT 1
-40/0 l' l
-6%
-8%
-10%
QS ¢@ JS éS ég &Q i@ §@ Jb Jb Qb Qé éb €§ ¢¢ Jb $§ Qb
O PO F PP @ @ W P Sy F P
A A R A A A A A
Numero Max./Min Média Variagdo Acumulada
H () 0,
Sumeas 32 7.4% 2.3% 28.3%
Descidas 20 -7.8% -2.3%
BRENT: Variacdo % do preco em €/bbl
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
8%
6%
S i |
206 2 | | . | L
|,nll.l I.!,.!-llnl Ll l!,n- b nldl
-4% L | |
-6%
-8%
-10%
QS Q ¥® d@ ég é& Jé J& Jb Jb Qb Qé éé Qb Qb Jb $§ Qb
po po %0 Qe; Qe. ,B'Z’ @ QQ; ng ,?p N@ '@'b )\) )\) '50 S ¢ ) f'oQ’
A A A A A
Numero Max./Min Média Variagdo Acumulada
H 0, 0,
Sumeas 31 6.8% 2.4% 20.1%
Descidas 21 -7.4% -2.2%
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AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA

PLATTS GASOLINA: Variagdo % do preco em USD/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Nuamero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subidas 31 5.8% 2.2% 32.0%
. (]
Descidas 21 -6.1% -1.8%
PLATTS GASOLINA: Variacdo % do preco em €/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Numero Max./Min Média Variagdo Acumulada
Subidas 30 8.7% 3.0% 35.49%
. (]
Descidas 22 -6.6% -2.6%
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PLATTS GASOLINA: Variagdo % do preco em €/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subidas 30 8.7% 3.0% 35.49%
. (]
Descidas 22 -6.6% -2.6%
PORTUGAL, PMAI GASOLINA: Variacédo % do preco em €/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Numero Max./Min Média Variagdo Acumulada
Subidas 34 4.4% 1.4% 27.1%
. (]
Descidas 18 -2.8% -1.3%
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PORTUGAL, PMAI GASOLINA: Variacédo % do preco em €/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Nuamero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subidas 34 4.4% 1.4% 27.1%
Descidas 18 -2.8% -1.3% '
ESPANHA, PMAI GASOLINA: Variacéo % do preco em €/t
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subidas 30 4.4% 1.7% 27.1%
Descidas 22 -4.1% -1.4% 7
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PORTUGAL, PMAI GASOLINA: Variacédo % do preco em €/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subidas 34 4.4% 1.4% 27.1%
Descidas 18 -2.8% -1.3% '0
UE27, PMAI GASOLINA: Variacao % do preco em €/lt
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subidas 33 4.2% 1.4% 28.4%
Descidas 19 -3.4% -1.2% o
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PLATTS GASOLEO: Variacdo % do preco em USD/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Numero Max./Min Média Variagdo Acumulada
Subidas 29 8.1% 3.1% 34.6%
. (]
Descidas 23 -5.6% -2.5%
PLATTS GASOLEO: Variacéo % do preco em €/lt
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subidas 30 5.9% 2.2% 32.9%
. (]
Descidas 22 -6.0% -1.7%
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PLATTS GASOLEO: Variacéo % do preco em €/lt
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subidas 30 5.9% 2.2% 32.9%
. (]
Descidas 22 -6.0% -1.7%

PORTUGAL, PMAI GASOLEO: Variac&o % do preco em €/t
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
H 0, 0,
Subl.das 34 3.1% 1.2% 26.8%
Descidas 18 -2.6% -1.0%
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PORTUGAL, PMAI GASOLEQ: Variac&o % do preco em €/t
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subidas 34 3.1% 1.2% 26.8%
. (]
Descidas 18 -2.6% -1.0%
ESPANHA, PMAI GASOLEO: Variac&do % do preco em €/It
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
Subidas 30 4.5% 1.7% 27.0%
. (]
Descidas 22 -5.9% -1.2%
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PORTUGAL, PMAI GASOLEQ: Variac&o % do preco em €/t
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
H 0, 0,
Subl.das 34 3.1% 1.2% 26.8%
Descidas 18 -2.6% -1.0%
UE27, PMAI GASOLEQ: Variac&o % do preco em €/t
Média semanal
4 Outubro 2010 - 26 Setembro 2011
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Numero Max./Min. Média Variagdo Acumulada
H 0, 0,
Subl.das 36 2.9% 1.2% 27.3%
Descidas 16 -3.6% -1.1%
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Siglas e abreviaturas utilizadas

AIE — Agéncia Internacional da Energia.

Amplitude de precos — Diferenca de precgos entre 0 mais baixo e o mais elevado.

bbl — Barril — medida de volume do petréleo e produtos derivados do petréleo. Um barril de
petroleo corresponde a 42 galdes americanos (0 equivalente a 159 litros). Em média uma
tonelada corresponde a 7.33bbl de crude, embora uma converséo precisa dependa das
caracteristicas especificas do petroleo.

Brent — “Brent blend” — Tipo de crude mais transaccionado no mar do Norte. O Brent tem
uma densidade de cerca de 37.5 de acordo com a escala do API (American Petroleum
Institute). Tecnicamente € uma mistura de crude da Shell UK (zona de exploracdo de
Brent) e da BP (zona de exploracdo de Ninian).

CE - Comisséo Europeia.

DGEG - Direccao Geral de Energia e Geologia.

Gasolina 1095 — Gasolina sem chumbo de 95 octanas.

Gasolina 1098 — Gasolina sem chumbo de 98 octanas.

GPL — Gés de Petréleo Liquefeito.

kb/d — Milhares de barris por dia.

cts/It — Euro céntimos por litro.

mb/d — Milh8es de barris por dia.

MM3 — Média movel a 3 meses (média dos ultimos 3 meses).

MM12 — Média movel a 12 meses (média dos Ultimos 12 meses).

PVP — Preco de venda ao publico depois de impostos.

PMAI — Preco médio de venda ao publico antes de impostos.

PMVP - Preco Médio de Venda ao Publico depois de impostos.

PVPR - Preco de Venda ao Publico Recomendado.

PVPRM - Preco de Venda ao Publico Recomendado Médio.

Precos Spot — Precos praticados no mercado a vista (por oposicdo ao mercado de
futuros).

TCMA — Taxa de crescimento média anual.
UE - Unido Europeia.

WTI — West Texas Intermediate crude oil — contrato de futuros transaccionado no NYMEX
sobre o Light Sweet Crude.
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Fontes de Informacao
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AIE — Agéncia Internacional da Energia

13 de Dezembro de 2011

BCE (Banco Central Europeu)

3 de Outubro de 2011

Comisséo Europeia

30 de Setembro de 2011

DGEG - Direcgéo Geral de Energia e Geologia

Combustiveis gasosos — 21 de Novembro de 2011
Biodiesel — 30 de Novembro de 2011

Empresas Petroliferas (BP; Cepsa; Galp Energia;
Repsol)

31 de Outubro de 2011

Operadores independentes (Alves Bandeira; Azoria;
Petrin)

17 de Janeiro de 2011

Platts

3 de Outubro de 2011

Reuters

3 de Outubro de 2011

Supermercados/Hipermercados (Auchan; Jerénimo
Martins; ITMI; Continente)

2 de Novembro de 2011

Contactos

Avenida de Berna, 19
1050-037 Lisboa

Tel: + 351 21 790 20 00
Fax: +351 21 790 20 99

Disclaimer

A missé@o da Autoridade da Concorréncia, tal como definida no artigo 1.° dos seus Estatutos, aprovados pelo Decreto-lei
n.° 10/2003, de 18 de Janeiro, é a de assegurar o respeito pelas regras de concorréncia, tendo em vista o funcionamento
eficiente dos mercados, a reparticdo eficaz dos recursos e os interesses dos consumidores.

A AdC, no cumprimento da sua missdo e no exercicio dos seus poderes de supervisdo, procede a um acompanhamento
sistematico dos mercados de combustiveis liquidos e gasosos (gas de garrafa), cujos principais dados apresenta nesta

Newsletter.

A presente Newsletter é difundida a titulo meramente informativo.
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